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Andlisis de Profundizaciéon Financiera y su Vinculacion con el PIB Industrial en
Nicaragua 2006—-2024

Resumen

El término financiarizacion se ha vuelto relevante en las ultimas décadas,
reflejando el protagonismo del sector financiero en la economia global. Aunque no
existe una definicion universalmente aceptada, sus raices se remontan al siglo XIX
con el capitalismo industrial y la expansién del sistema financiero, intensificAandose
en la segunda mitad del siglo XX debido a la globalizacion, desregulacién financiera
y politicas neoliberales (Lapavitsas, 2016). La financiarizacion se refiere al proceso
en el cual actividades financieras, como la emision de activos y la especulacion,
dominan la economia, desplazando el foco de la produccion real a la generacién de
ganancias financieras (Foster y Magdoff, 2009).1 En este contexto, el estudio de la
se centra en encontrar el grado de profundidad en Nicaragua, utilizando
herramientas de machine learning

Palabras claves: Profundidad financiera, sector financiero, Machine
learning, Producto interno bruto.

Abstract

The term financialization has become relevant in recent decades, reflecting
the prominence of the financial sector in the global economy. Although there is no
universally accepted definition, its roots can be traced back to the 19th century with
industrial capitalism and the expansion of the financial system, intensifying in the
second half of the 20th century due to globalization, financial deregulation, and
neoliberal policies (Lapavitsas, 2016). Financialization refers to the process by which
financial activities, such as asset issuance and speculation, dominate the economy,
shifting the focus from real production to the generation of financial profits (Foster
and Magdoff, 2009). In this context, the study focuses on assessing the degree of
depth in Nicaragua, using machine learning tools.

Keywords: Financial depth, financial sector, Machine learning, Gross
domestic product.
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Introduccion

El término financiarizacion se ha vuelto relevante en las ultimas décadas,
reflejando el protagonismo del sector financiero en la economia global. Aunque no
existe una definicion universalmente aceptada, sus raices se remontan al siglo XIX
con el capitalismo industrial y la expansion del sistema financiero, intensificandose
en la segunda mitad del siglo XX debido a la globalizacion, desregulacion financiera

y politicas neoliberales (Lapavitsas, 2016).

La financiarizacion se refiere al proceso en el cual actividades financieras,
como la emisién de activos y la especulacion, dominan la economia, desplazando
el foco de la produccién real a la generacion de ganancias financieras (Foster y
Magdoff, 2009). Este fendmeno ha llevado a un crecimiento exponencial del sector
financiero y la centralizacion del capital, detrayendo recursos del sector productivo
(Lapavitsas, 2016).

Este trabajo busca determinar el grado de profundidad financiera en el sector
financiero nicaraglense a través de un indice comparativo que evalue y contraste
dicho sector con el PIB industrial. El analisis se estructura en tres secciones; en la
primera, se conceptualiza el proceso de profundidad, a partir de analizar las técnicas
utilizadas como material y método, asi como el analisis de resultados y

posteriormente las conclusiones.

Material y Método

El analisis comenzé con el calculo del indice de profundidad Financiera IPF,
identificando patrones de expansion y grado contraccién a lo largo del tiempo, Se
examino la evolucién de este destacando a la par comportamiento del PIB industrial,

mostrando cambios significativos a través de graficos.
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El método para utilizar el IPF, fue el analisis de componente principales, o por
sus siglas en ingles PCA es una técnica estadistica multivariante que pertenece al
conjunto de herramientas del Machine Learning, especialmente dentro del enfoque
de aprendizaje no supervisado. Su propdsito central es reducir la dimensionalidad
de grandes conjuntos de datos sin perder informacién esencial, permitiendo
representar un fenomeno complejo mediante un numero reducido de componentes

que concentran la mayor parte de la varianza de los datos originales.

Como sefialan Alvarez Corrales (2011) y Gonzélez Diaz & Sanchez Sanchez
(2019), esta técnica permite sintetizar multiples variables correlacionadas en unos
pocos factores o variables latentes, que no son observables directamente pero que

capturan la estructura subyacente del fenomeno analizado.

Matematicamente, el PCA busca construir componentes principales como

combinaciones lineales de las variables originales, siguiendo la forma general:

Sea N el numero de variables financieras consideradas, con T observaciones
temporales. La observacion de la variable financiera xi,t correspondiente a la

variable i en el periodo t puede expresarse como:

Ecuacioén N°1

Xie = AiFy + &5

. Ai es un coeficiente que mide la relacion entre la variable financiera xi,t
y el factor comun Ft, es decir, la proporcion de la variabilidad de xi,t explicada

por el factor latente.

e Ft esunvector 1 X T que representa el factor latente comun que resume la

evolucion conjunta de los indicadores financieros

o gi,t es el término de error especifico que recoge la variabilidad

particular de cada variable financiera que no es explicada por el factor comun.
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Esta relacion puede representarse matricialmente para todas las variables y

periodos como

Ecuacion N°2

X=AF+E

X es la matriz de datos N x T con los valores observados de los indicadores

financieros.

A es el vector de cargas factoriales Nx1 que mide la importancia relativa de

cada variable en el factor comun
F es la matriz 1xT que contiene los valores del factor latente en cada periodo.
E representa la matriz de errores especificos de cada variable

En este caso para la construccion del IPF, las variables seleccionadas fueron
elegidas porque representan dimensiones clave del sistema financiero y permiten

capturar de forma sencilla la profundidad financiera de Nicaragua.

Activos totales de los bancos reflejan la capacidad del sistema bancario para
movilizar recursos financieros. Un mayor volumen de activos indica un sistema
financiero mas robusto y con mayor capacidad para intermediar recursos en la

economia.

Cartera de crédito de los bancos representa la funcion esencial del sistema
financiero: otorgar financiamiento al sector productivo y a los hogares. El
crecimiento de la cartera de crédito sugiere una mayor penetracion financiera y

acceso al financiamiento.

Cartera de tarjetas de crédito personales incorpora un enfoque mas cercano al
consumo Y la inclusion financiera de los hogares. Su inclusién permite medir
como el sistema financiero atiende las necesidades de consumo y acceso al

credito de la poblacion.
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Ecuacion N° 3

PC1 = 01X1+ 02X2 + 03X3

donde X1,X2 y X3 representan los activos totales, la cartera de crédito y las
tarjetas de crédito respectivamente, mientras que los coeficientes o son los

autovectores asociados a los autovalores de la matriz de covarianza estandarizada.

Para asegurar la consistencia temporal y facilitar el analisis dinamico, todas
las series fueron transformadas a frecuencia trimestral mediante el método Denton,
una técnica ampliamente utilizada para la desagregacion temporal de datos
econdmicos, que preserva la coherencia con los totales anuales originales vy
minimiza distorsiones en las tasas de crecimiento (Denton, 1971). Esta
transformacién garantiza que el analisis sea mas sensible a las fluctuaciones de

corto plazo y adecuado para un enfoque de series de tiempo.

Por ultimo, los datos utilizados han sido recuperados del Banco central de
Nicaragua para el periodo 2006-2024, frecuencia antes de la transformacion. Los
datos que se publican en el articulo tienen una frecuencia trimestral que fueron

computados con el software estadistico R, en su version 4.5.0

Resultados y discusién

Una vez construido el IFP para el caso nicaraguense, éste se utiliza como
variable comparativa en la presente investigacion para medir su incidencia en el
PIB-Industrial. Para corroborar la importancia de esta prueba, se tiene en cuenta los

estadisticos posteriores.
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Tabla 1. Matriz de componentes principales
Componentes Principales

Variables Escogidas PCl1 PC2 PC3

Activos Financieros de bancos 0.5802677 0.4967207 -0.6454130
Cartera de crédito de los bancos 0.5855841 0.2963025 0.7545171
Cartera de créditos personales 0.5660217 -0.8157655 -0.1189370

Fuente: Elaboracién Propia

La matriz de componentes principales presentada corresponde a los auto
vectores normalizados obtenidos a partir de la descomposicion espectral de la
matriz de covarianza estandarizada de las variables seleccionadas: activos
financieros de bancos, cartera de crédito de los bancos y cartera de créditos
personales. Esta descomposicion permite construir combinaciones lineales

ortogonales que maximizan la varianza explicada en el sistema de variables.
PC1 = 0.5803X1 + 0.5856X2 + 0.56603X3

PC2 = 0.4967X1 + 0.2963X2 + —0.8158X3

PC3 —0.6454X1 4+ 0.7545X2 + —0.1189X3

Tabla 2. Matriz de estadisticos

Importancia Estadistica

Estadisticos PClI PC2 PC3
Desviacion Estandar 1,6851 0.36752 0.15911
Proporcion de la varianza 0.9465 0.04502 0.00844
Variancia Acumulada 0.9465 0.99156 100000

Fuente: Elaboracion propia

El primer componente (PC1) muestra una carga positiva similar en las tres
variables, lo que indica una fuerte correlacion conjunta positiva, y justifica su
interpretacion como un indice agregado del sistema financiero en este caso, el IFP.
Este componente explica el 94.65 % de la varianza total, lo cual respalda su uso

como medida sintética del comportamiento conjunto de los indicadores financieros.

El segundo y tercer componente explican proporciones marginales de la

varianza (4.5 % y 0.8 %, respectivamente), y representan variaciones especificas de
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cada variable respecto al patrén comun. Dado su bajo aporte, pueden descartarse
para la construccion del IFP. Esta notable concentracion de informacion en un solo
factor permite capturar de manera precisa, robusta y sintética las dinamicas mas
profundas del crédito y la intermediacién financiera en Nicaragua. Mas alla de la
técnica, este resultado ofrece una vision clara y cuantificable del pulso financiero

del pais.

Scree Plot - Varianza Explicada por Componentes

100%

Varianza Explicada

‘

0%
1 2 3
Numero de Componentes

Linea azul: Varianza individual | Linea naranja discontinua: Varianza acumulada
Fuente: Elaboracion Propia

Figura 1. Varianza Explicativa por componentes. Fuente: Elaboracién propia.

El grafico de codo o scree plot es una herramienta visual que muestra la
proporcion de la varianza explicada por cada componente principal en el analisis.
En el eje horizontal se representan los componentes y en el eje vertical la varianza

explicada por cada uno.

Este grafico ayuda a identificar cuantos componentes es conveniente
conservar para resumir la mayor parte de la informacién del conjunto de datos. El

‘codo” en la curva indica el punto a partir del cual los componentes adicionales
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aportan poca varianza extra, sugiriendo que incluir mas factores no mejora

significativamente la explicacion del fenomeno analizado

Asi, el grafico de codo no solo explica la varianza acumulada, sino que
también funciona como una forma visual de evidencia para decidir el nUmero 6ptimo
de componentes a considerar en el analisis, como es en este caso, el PC1 explica

el 94.65 % de la varianza total.

Por otro lado, la relaciéon con el PIB-Industrial muestra un resultado muy

positivo dado los estadisticos de regresion

Tabla 3. Regresion Estadistica

Regresion Estadistica

Multiple R 0,961511783
R Square 0,924504909
Ajustes R Square 0,923484705
Error Estandar 1659,013647
Observacion 76

Fuente: Elaboracion propia

La regresién lineal entre el PIB industrial y IFP muestra resultados muy
solidos y prometedores para la investigacion. El coeficiente de correlacion multiple
es 0.96, lo que indica una relaciéon muy fuerte y positiva entre el indice financiero y
el desempefio del PIB industrial. Esto significa que el IFP captura eficazmente las
variaciones en la produccién industrial, reflejando como la profundizacién financiera

puede impactar el crecimiento econdémico

El (R?) de 0.92 indica que aproximadamente el 92% de la variabilidad del PIB
industrial puede ser explicada por las fluctuaciones del indice de profundidad
financiera. Este alto nivel de explicacion sugiere que el IFP es un buen predictor y
un indicador confiable para estudiar el comportamiento del sector industrial en
relacion con las condiciones financieras. Ademas, el R cuadrado ajustado, que
corrige la posible sobreestimacién por el numero de variables, se mantiene muy alto

(0.92), reforzando la validez del modelo. El error estandar también es relativamente
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bajo, lo que indica que las predicciones del modelo se ajustan bien a los datos

observados.

Evolucion Trimestral del PIB Industrial y el IFP
Relacion entre la actividad econdomica y la profundizacion financiera

Cdrdobas)

(Millones de C

d

10000

PIB Industri

010 2015 2020 2025

Trimestre

-_— indice de Profundidad Financiera (IFP) —— PIB Industrial

Fuente: Elaboracion propia con datos oficiales transformados por €l método Denton

Figura 2. Evolucion Trimestral del PIB industrial y el IFP. Fuente: Elaboracién propia.

Un escenario especialmente alentador se vislumbra cuando se observa una
correlacion positiva, el IFP muestra un crecimiento paralelo al del PIB industrial, esto
indicaria que el sistema financiero esta cumpliendo un rol dinamizador en la
economia, facilitando el acceso al capital para las empresas industriales. Una mayor
disponibilidad de créditos personales podria, ademas, reflejar un aumento en el

consumo interno, lo que a su vez impulsaria la demanda de bienes industriales.

En diversos acontecimientos, como los observados en afios como 2015 o
2020, la estabilidad o rapida recuperacion del PIB industrial (a pesar de las
fluctuaciones del IFP) sugeriria que el sector industrial ha desarrollado mecanismos
de resiliencia, ya sea mediante la diversificacion de sus mercados, o el apoyo en

politicas publicas.

Por otro lado, si el PIB industrial crece mientras el IFP se mantiene "fuera de
la productividad" es decir, sin una incidencia directa en la eficiencia productiva, esto
podria deberse a que otros factores, como la innovacién tecnolégica o mejoras en

la gestion empresarial, estan compensando las limitaciones del sistema financiero.
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Sin embargo, este escenario también plantea una oportunidad: si el IFP logra
alinearse con las necesidades reales del sector industrial (por ejemplo, mediante
créditos mas adaptados a proyectos de largo plazo o tasas preferenciales para
modernizacién), el crecimiento econémico podria acelerarse significativamente,
cerrando la brecha entre capacidad productiva y acceso a financiamiento, Aunque

también se debe tener en cuenta la inversion extranjera directa

Finalmente, si la tendencia reciente de ambas variables es ascendente, se
podria proyectar un escenario de crecimiento sostenido, donde la profundizacion
financiera actue como catalizador de la inversion industrial. La clave estaria en
asegurar que el crédito fluya hacia sectores estratégicos y que las politicas publicas

fomenten esta sinergia entre industria y sistema financiero.

Conclusion

El analisis desarrollado a partir del indice de Profundizacion Financiera (IFP),
construido mediante componentes principales a partir de variables clave del sistema
bancario como los activos financieros, la cartera de crédito total y los créditos
personales, ha permitido identificar una fuerte correlacién con el PIB industrial. Esta
relacion, sustentada estadisticamente por una regresion con un R? ajustado de
92.34%, evidencia que el sistema financiero puede desempefiar un papel crucial

como catalizador del crecimiento econdmico, especialmente en el sector industrial.

Ademas, el comportamiento conjunto de ambas variables en momentos de
desequilibrios y recuperaciéon permite inferir que existen mecanismos de resiliencia
en la industria, asi como oportunidades de mejora en el alineamiento entre
financiamiento y productividad. El uso del analisis de componentes principales no
solo permitié reducir la dimensionalidad, sino también identificar patrones relevantes

y simplificados para la comprension del fenémeno

En suma, este estudio no solo valida empiricamente la relacion entre el
sistema financiero y la actividad industrial, sino que también abre nuevas rutas de

investigacion. Futuros trabajos podrian profundizar en los efectos de la calidad del
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crédito, la inversion extranjera directa o el impacto de politicas publicas especificas
sobre esta relacion. Se invita asi a continuar explorando este tipo de metodologias
en economias emergentes, donde la optimizacion del crédito y su destino sectorial

podria marcar una diferencia significativa en la ruta del desarrollo sostenible
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