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Introduccion

Se presenta una propuesta para reducir el riesgo en el otorgamiento de crédito a los clientes de la
empresa Wiener Lab — sede Colombia, la cual es una empresa del sector salud con casa matriz en
Argentina, la compafiia en Colombia distribuye reactivos y equipos para laboratorio clinico, de la
misma manera presta servicios de asesoria cientifica y servicio técnico; actualmente presenta una alta
concentracion de cartera vencida y exceso en los limites de crédito, lo cual ha impactado de manera
negativa su liquidez; asi las cosas surge el problema de investigacion el cual esté orientado a buscar
una alternativa para reducir el riesgo de crédito. Para la elaboracion de la propuesta en cumplimiento de
los objetivos propuestos se realiza un procedimiento basado en las siguientes fases: reconocimiento
teorico del riesgo financiero y el riesgo de crédito, seguido de la revision documental de los hallazgos

de la auditoria externa y finalmente se disefia e implementa la propuesta.

Esta investigacion se realiza con el fin de aportar al mejoramiento del proceso de otorgamiento de
crédito de la empresa Wiener Lab sede Colombia, definiendo estrategias eficientes en la asignacion y
control de crédito, en alineacion con los propdésitos de casa matriz y el contexto del sector salud en
Colombia; por lo cual es necesario realizar un abordaje desde los antecedentes del problema. Es asi
como derivado del proceso investigativo, se obtiene la elaboracion de una propuesta basada en la
definicion de politicas de crédito garantizando la efectividad en los procesos, esta propuesta es
implementada en junio de 2020, logrando resultados positivos al cierre del mes y con buena expectativa
de prospeccidn para los proximos periodos contables; no obstante, se realizaran mediciones periddicas,

para evitar la incertidumbre y obtener resultados en tiempo real.

De acuerdo a los antecedentes consultados para el desarrollo de la presente investigacion, se evidencia
que en alineacion con los resultados obtenidos por Rivas y Burgos (2016), es importante establecer
politicas de credito y revisarlas de manera periodica, en aras de tener un mayor control sobre la cartera,
en complemento segun la investigacion de Trejo, Rios y Almagro (2015), es necesario realizar un
analisis de crédito, utilizando un modelo de credit scoring, que evalue los principales indicadores de los
clientes y a su vez emita una calificacion que guie al analista sobre el monto y plazo de crédito a
otorgar; esto permite como lo indican Cardozo y Urdaneta (2012) conocer los antecedentes crediticios

de los clientes y caracterizarlos segun su tamafio, sector y demas variables.
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Sumado a lo anterior, desde la revision documental, se puede establecer que el analisis de los riesgos y
el conocimiento de los mismos, permiten gestionarlos de manera eficiente, reduciendo la incertidumbre
y facilitando la toma de decisiones; es por esto que las organizaciones deben medir el riesgo de crédito
basado en la definicidn de politicas de crédito, partiendo de la seleccion de buenos clientes, a través del
perfilamiento de los mismos; asimismo las politicas permiten establecer que clientes estan en
condiciones de cumplir con las obligaciones que contraera con la empresa y cudl es el plazo que se
debe otorgar; no obstante para mitigar el riesgo no solo se deben evaluar variables cuantitativas,
también es necesario evaluar variables cualitativas como referenciacion comercial, bancaria, trayectoria

en el mercado, entre otras.

La investigacion es realizada desde la linea de investigacion de finanzas corporativas, la cual es el
resultado de la aplicacién de un enfoque de corte cualitativo y longitudinal, a partir de una técnica de
andlisis documental, basado en un método de estudio de caso y con un alcance de tipo descriptivo; con
el propdsito de obtener las herramientas necesarias para el disefio de la misma. Los resultados llevan a
una propuesta viable que es implementada en Junio de 2020 y que permite dar cumplimiento a los
objetivos propuestos y aportar a la mitigacion del riesgo de crédito, garantizando el respaldo de los
limites de crédito otorgados y facilitando la posterior gestion de cobro. Esta propuesta es bien aceptada
por la casa matriz en Argentina, por lo que se proyecta la implementacion de la misma en todas las
sedes de LATAM.

Asi pues, esta investigacion lleva a comprender que una de las principales bases para obtener bienestar
financiero en la compaifiia, es la definicion de politicas de crédito eficientes, que permitan perfilar
adecuadamente a los clientes, encontrando perfiles con muy buen respaldo y oportunidad en los pagos;
ahora bien, respecto a los clientes antiguos se tendra que hacer una exhaustiva tarea de educacién
financiera, logrando reducir la edad de cartera para obtener mayor liquidez, esta tarea debera estar
complementada con la revision al detalle por cada cliente en lo concerniente a garantias,
comportamiento histérico de pagos, evolucion de ventas y estructura financiera actual; logrando asi un
empalme con lo que se implemento recientemente a partir de la propuesta resultante del proceso de

investigacion.
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1. Problema

1.1 Descripcion del problema

Las organizaciones en el actual escenario competitivo no estan exentas de asumir riesgos financieros,
pues estos estan presentes en cada una de las decisiones que se tomen desde la gerencia financiera,
dentro de estos riesgos se encuentra el riesgo de crédito; segin Garcia, Garcia y Martinez (2017) en las
ultimas décadas las empresas se han preocupado por utilizar técnicas de calificacién como el credit
scoring (otorgamiento de crédito) y behavioral scoring (comportamiento crediticio); estas técnicas se
utilizan con dos objetivos basicos y es medir la necesidad del riesgo de consumo y minimizar el

porcentaje de clientes incumplidos.

Por lo anterior, en las organizaciones es importante medir el riesgo de crédito, en aras de mitigar la

posibilidad de incrementar el porcentaje de cartera vencida a rango de vencimiento superiores a los 90
dias; las falencias en que se puede incurrir si se da un mal manejo gerencial en este aspecto podrian ser
la no recuperacion del crédito otorgado, lo cual genera un impacto negativo directamente en el flujo de
caja (L6pez-Rodriguez, 2016), ya que se generan gastos adicionales por concepto de cobranza juridica

y el castigo de la cartera como tal.

Wiener Lab es una empresa argentina con mas de 50 afios de experiencia en el mercado de la salud.
Dedicada a contribuir a la evolucion del laboratorio clinico a través de productos innovadores y
altamente confiables, dirigidos a los laboratorios de analisis clinicos y bancos de sangre. Cuenta con
diversas lineas de productos, que incluyen kits diagnésticos e instrumental analitico, para quimica
clinica, hematologia, coagulacion y ensayos inmunologicos, la mayoria de ellos han sido desarrollados
por el plantel de investigadores, técnicos y personal calificado de su Centro de Investigacion y
Biotecnologia (CIB10). Muchos también han sido el resultado del trabajo conjunto con centros de

renombre internacional.

Uno de los desafios méas grandes para Wiener Lab, a nivel externo, es la problematica del sector salud,

dentro de los problemas mas relevantes esté la crisis financiera en el sector, segin el exministro de
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salud y proteccidn social Alejandro Gaviria la principal causa de esta crisis es que se estan gastando
maés recursos de los disponibles, lo cual parece no tener una pronta mejoria y peor aun la posibilidad de
tender a un crecimiento vertiginoso (Mufioz, 2016). Otras causas son la falta de un modelo de atencién
integral, la falta de cultura sanitaria, temas de corrupcion, falta de capacidad de liderazgo; esto ha
Ilevado a que el riesgo financiero, en términos de deudas por pagar en el sector este llegando a limites

de no retorno.
Por su parte, Suarez, et al, (2017) presenta el resumen de los hallazgos de su investigacion respecto a
un andlisis realizado al sistema de salud en Colombia, concordando en algunos aspectos con Mufioz

(2016), como se evidencia en la tabla 1:

Tabla 1. Temas, categorias y codigos de investigacion

Tema Categoria Cddigo 1 Cddigo 2

Corrupcién

Incumplimiento

Conflictos entre los Conflictos aseguradoras-

Legitimidad intereses de los prestadores-usuarios
agentes: lo Conflictos con el Estado
individual y lo Prima interés financiero sobre el
colectivo GED
Problemas del Fallas regulatorias
sistema Informacion
incompleta

. _Inconsistencia
Crisis regulatoria
temporal

generalizada _
Instituciones y

practicas
regulatorias para la

toma de decisiones

Fuente: Elaboracion propia con informacion de Suarez et al. (2017).
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Este panorama ha venido afectando a la empresa, ya que la mayoria de los clientes son distribuidores
que dependen de pagos de las EPS, asi pues, tanto la crisis del sector como las falencias del proceso
interno de otorgamiento de crédito, hacen que en este momento sea el cuello de botella del area
financiera de la compafiia, ya que dentro de las causas internas, se encuentra ausencia de politicas y
procesos claros respecto al otorgamiento de crédito, pues no existen pardmetros respecto al proceso de
analisis financiero y estudio de crédito en general; esto ha generado un aumento de la cartera vencida lo

cual ha dificultado la gestion de cobro en las rango de vencimiento mas altas.

Por lo anterior se hace necesario realizar esta investigacion enfocada en el proceso de otorgamiento de
crédito con el fin de mitigar el riesgo en el incumplimiento de las obligaciones contractuales, partiendo
de un estudio de crédito que cuente con todas las garantias y respaldos suficientes, para asi poder
disefiar una propuesta efectiva, que le apunte no solo a solucionar los problemas actuales, sino que

ademas tenga una prospeccion para resultados positivos en los proximos afios.

1.2 Pregunta de investigacion

¢Qué alternativa puede contribuir a reducir el riesgo en el otorgamiento de crédito a los clientes de la

empresa Wiener Lab — sede Colombia?
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2. Objetivos

2.1 Objetivo general

Implementar una propuesta para reducir el riesgo en el otorgamiento de crédito a los clientes de la

empresa Wiener Lab — sede Colombia.

2.2 Objetivos especificos

e Reconocer conceptualmente el riesgo financiero y el riesgo de crédito desde su naturaleza tedrica.

e Revisar las evidencias documentales resultantes de los procesos de auditoria externa ubicando las

inconsistencias en los procesos de otorgamiento de crédito.

e Disefiar una propuesta para garantizar la efectividad en los procesos de crédito en la empresa
Wiener Lab-Sede Colombia.
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3. Justificacién

Desde este estudio se pretende aportar al mejoramiento del proceso de otorgamiento de crédito de la
empresa Wiener Lab sede Colombia, apoyado en las recomendaciones de los auditores externos y
partiendo de la indagacion acerca de las metodologias, investigaciones previas y experiencias de otras
compaiiias. Lo anterior, con el fin de construir estrategias de mejoramiento para el area de Credito y
cartera de Wiener Lab sede Colombia, frente a los resultados, aportando a los propdsitos de casa matriz
y de la sede en Colombia; se busca entonces con este proyecto, analizar los resultados de las
investigaciones realizadas por la firma de auditores externos y construir herramientas que permitan

generar un impacto positivo en el departamento financiero de la entidad.

Ahora bien, en Colombia el sector salud presenta resultados diversos en términos financieros, a pesar
de que el sector obtuvo 2.3 billones de utilidades, en el afio 2018 hubo EPS que al cierre presentaron
saldos negativos; no obstante, el ministerio de salud dispuso 514 mil millones de pesos para sanear la
deuda de Caprecom. Sin embargo, el gasto es muy alto respecto a estos recursos, ya que el gasto para
salud es un 7% del PIB y deberia ser entre 8% y 9% (EI Colombiano, 2019). De acuerdo con el
programa para mejorar la sostenibilidad del sistema de salud en Colombia publicado por el Conpes
(2019) entre el 2020 y 2022, se pretende desembolsar al sector a través de la banca multilateral 300

millones de ddlares, en la tabla 2 se relaciona la distribucion de los recursos durante los tres afios:

Tabla 2. Programacion estimada de desembolsos, 2020-2022 (USD)

Fuente Afo 1 Afio 1 Afio 1 Total
Banca m ultilateral 123.500.000 81.200.000 95.300.000 300.000.000
Porcentaje por afo 41% 27% 32% 100%

Fuente: Elaboracion propia con informacién de Conpes (2019).

Para Wiener Lab no ha sido facil mantenerse en un pais como Colombia, tanto por la situacion del
sector salud, como por su situacion interna; tan asi que precisamente se busca identificar a partir de un
analisis de los informes de auditoria externa, las causas que han impedido mantener una cartera sana y

a la vez un buen nivel de satisfaccion del cliente. Dentro de lo que se espera identificar, estan la

( 1
L ° J
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falencia en los estudios de crédito a los clientes, ya que se evidencia asignacion de cupos de crédito sin
fundamento a clientes con forma de pago crédito y peor ain despachos de mercancia a crédito para
clientes que estan creados de contado, se busca entonces dentro de esta propuesta proponer estrategias
de control desde el otorgamiento de crédito. De la misma manera se cuenta con el apoyo del area de
finanzas de la casa matriz, con el objetivo de tener un empalme y en la medida de lo posible adecuarse

a su estructura financiera.

Para lograr el propoésito de esta investigacion, es necesario realizar un abordaje desde los antecedentes
del problema, los hallazgos de las auditorias, el conocimiento de los procesos de casa matriz y el
manejo de los mismos en otras empresas de caracteristicas similares. Es asi como derivado del proceso
investigativo, se obtiene la elaboracion de una propuesta, como herramienta de construccion
participativa que permita mejorar los resultados en el proceso de otorgamiento de crédito de la empresa
Wiener Lab sede Colombia, asuntos estrechamente ligados al propédsito formativo de la Especializacién

en Gerencia Financiera.
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4. Marco de referencia

4.1 Antecedentes tedricos y empiricos

Rivas y Burgos (2016) realizan un analisis sobre informacidn referente a la gestion de cartera de crédito
y el riesgo crediticio, con un enfoque cualitativo, a partir de la técnica de revision documental, método
de investigacion observacional y un alcance de tipo descriptivo. Los resultados obtenidos, los llevan a
concluir la importancia de establecer politicas eficientes que regulen de manera periddica la gestion de
cartera, para determinar la conveniencia de las venta a crédito y asi poder perfilar a los clientes,
midiendo por medio de un estudio técnico el riesgo crediticio y evaluar si podran cumplir con los
acuerdos realizados en las negociaciones; el mantener los indices de morosidad bajo control sera parte
fundamental de la Gestion de Cartera de Crédito ya que influye de manera directa con la liquidez que
espera obtener.

Por su parte Landela y Cortes (2017) hacen una investigacion sobre el impacto del crédito y la
cobranza en las utilidades, en la cual utilizan un enfoque cualitativo, a partir de la técnica experimental
con variables de costo, precios, descuento por pronto pago, entre otras; aplicado a un caso empirico.
Como conclusién a su investigacion, indican que el monto de crédito para maximizar las ganancias se
incrementa en caso de que el margen de contribucion y el descuento por pronto pago aumenten, Por
esto, establecer una politica de crédito que incluya el andlisis de los clientes para determinar si son
susceptibles de crédito y dar el seguimiento a las cuentas por cobrar para no tener un monto elevado de
cuentas incobrables, es imprescindible para optimizar los resultados. De la misma manera confirman

que las ventas se ven afectadas por las condiciones de crédito.

Sumado a lo anterior Trejo, Rios y Almagro (2015) basan su trabajo en la actualizacion del modelo de
riesgo crediticio, utilizando un modelo de behavioral scoring, recolectando informacion de las bases
regulatorias estipuladas en la CUB (cuenta Unica de bancos) de México y utilizando una técnica
econométrica de regresion logistica. Como resultado obtienen un modelo con mayor capacidad de
identificacion de probabilidad de que un deudor no cumpla con sus obligaciones de préstamo. Se

confirman supuestos matematicos y se adoptan en ellos puntos regulatorios. Este modelo de
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seguimiento de deudores permite una identificacion precisa de elementos enddgenos e influyentes
dentro del nivel de incumplimiento de los deudores, es decir, una prueba de multicolinealidad.

En adicion Bedoya (2017) presenta los ciclos de crédito: liquidez global y regimenes monetarios,
basado en los paises de América latina, basandose en una metodologia de identificacion de los factores
comunes con base en un modelo bayesiano de factores dindmicos, logrando que un grupo de factores
capture tanto los movimientos comunes a nivel contemporaneo (dimension de seccion cruzada) como
temporal (dimensidn de series de tiempo) para las series seleccionadas. De los resultados se rescata que
los choques a la liquidez global tienen efectos en el componente comin del ciclo del crédito en
América Latina, es decir, chogues generados en los mercados financieros internacionales suponen

efectos significativos en la estabilidad financiera y el comportamiento macroeconémico de la region.

Lopez, Velezmoro y Lama (2019) desarrollan su investigacion sobre la gestion del riesgo crediticio y
su influencia en el nivel de morosidad, empleando una metodologia con un estudio de enfoque
cuantitativo y un disefio descriptivo correlacional, utilizando una técnica de encuesta a 16
colaboradores de la empresa en donde se lleva a cabo la investigacion. En los resultados obtenidos en
las dimensiones de la gestion del riesgo crediticio, se puede identificar que del 100% de las
dimensiones el 56.3% son realizadas con un nivel de gestion alto y tan solo el 6.3% con un nivel bajo.
Esto permite determinar que la empresa gestiona de forma eficiente los riesgos de los créditos,

controlandolos y mitigandolos.

Finalmente, Cardozo y Urdaneta (2012), realizan una investigacion de tipo descriptiva, con un disefio
no experimental de campo, donde se caracterizan las politicas de crédito aplicadas por las empresas del
sector de repuestos automotrices. La informacion se obtiene a través de la aplicacion de un cuestionario
con cuatro (04) alternativas de respuesta escala tipo Likert. Se aplica el coeficiente de Alfa Cronbach,
obteniéndose una confiabilidad de 0,87. Como resultado obtienen que un 46% de las empresas casi
siempre consideran una politica como requisito para otorgar el financiamiento. El establecimiento de
buenos antecedentes crediticios hace una actividad muy sencilla para las instituciones que otorgan

crédito en relaciodn a las caracteristicas de los clientes.
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4.2 Marco tedrico

4.2.1 Riesgo financiero

Albarracin, Garcia y Garcia (2017) presentan el riesgo financiero como todas las variaciones negativas
en los eventos econdmicos y financieros del mercado, que afectan a la empresa, como tasa de interés,
tipo de interés, tipo de cambio, entre otros. Barzaga et al., (2018) definen al riesgo financiero de la
mediana empresa a: la probabilidad de ocurrencia de acciones financieras vinculadas a la ejecucion de
los procesos productivos y el mercado. El riesgo financiero también Representa la incertidumbre
generada a la utilidad neta y flujo de caja neto por los costos fijos a causa del uso del financiamiento a

través de deuda o leasing (Sanchez, 2012).

Al interpretar los indicadores de riesgo financiero, se obtiene un ambiente més flexible en la
interpretacion de la informacidn financiera, facilitando la toma de decisiones en cada una de las
calificaciones crediticias propuestas (Cordova, Molina y Lopez 2017). Segin Mufioz, Arenas y Garcia
(2017), cualquier vulnerabilidad provoca una crisis, el desarrollo de ella constrifie las inversiones a
futuro, se generan, por supuesto, riesgos financieros; dado el recorte, se afectan las utilidades
empresariales, llegan las dificultades financieras. El riesgo financiero hace referencia a las
incertidumbres en operaciones financieras y engloba la posibilidad de que ocurra cualquier evento que

derive en consecuencias financieras negativas (Blanco, Rebolledo y Rodriguez, 2017).

Algunas estructuras de gestion financiera del riesgo disponibles son: clausulas de indemnizacién en los
contratos, pélizas de seguro que permiten transferir el riesgo a una exposicion dada por un precio
determinado, bonos corporativos que asumen una pérdida previamente establecida (Espinosa y
Méndez, 2019). Por su parte Chavez, Cordova y Alvarado (2017) indican que solo las razones o ratios
corrientes o de liquidez, de rentabilidad del patrimonio, de rentabilidad del activo total y de
apalancamiento total, tienen mayor poder discriminatorio para clasificar y segmentar las compafiias de
gestion financiera “fuerte” y de gestion financiera “débil”. Asi pues, el riesgo financiero en las
empresas es uno de los problemas cientificos de relevancia, que preocupan a: empresarios, gerentes,

emprendedores, entre otros (Sablon et al., 2018).
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Diaz y Guerra (2017) indican que el riesgo financiero es una pérdida monetaria por lo general asociado
cuando una persona o empresa no cancela el crédito otorgado y se clasifica en los siguientes tipos

descritos en la tabla 3:

Tabla 3. Tipos de Riesgo

Tipo de Riesgo Definicion

Crédito Probabilidad de impago o incumplimiento de las condiciones pactadas
Tipo de interés Movimientos ascendentes o descendentes de las tasas de interés
Liquidez Habilidad de afrontar las obligaciones a corto plazo

Movimientos que afectan la cartera de inversion y negociacion de la
Mercado _

entidad
Operativo Mal funcionamiento de los sistemas de control y gestion de la entidad
Reputacion Deterioro por publicidad negativa

) No contar con el capital suficiente para cubrir las pérdidas en un

Insolvencia

periodo

Fuente: Elaboracion propia con informacién de Diaz y Guerra, (2017)

Segun Restrepo y Leiva (2018) el analisis de los riesgos es esencial para una gestion apropiada de los
mismos, pues si las entidades son capaces de conocer y medir sus riesgos, entonces podran
gestionarlos. Sin embargo, el riesgo no siempre supone una amenaza para empresa, al contrario, puede
ofrecer a la compafiia oportunidades que deben ser capaces de identificar y aprovechar de manera
satisfactoria (Orellana, Reyes y Cevallos 2019). Para Aguilera'y De La Cruz (2017) los Riesgos
Financieros, estan relacionados con las posibles pérdidas debido a movimientos en las variables
financieras, tales como las tasas de interés y los tipos de cambio; y éstos, tampoco se pueden eliminar,

pero los administradores tienen la capacidad de cubrirse o protegerse de ellos.

Los fendmenos humanos no se pueden predecir con exactitud, dada la incertidumbre que la
posmodernidad liquida ha generado, tipificando riesgos en los procesos decisionales (Bojaca y Celis,
2019). Para Diaz y Zurdo (2014) la caracterizacion del riesgo financiero se hace necesaria para conocer

el estado de estas, y en este sentido, establecer herramientas que permitan una correcta evaluacion de su
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gestion para tomar las decisiones pertinentes. Sumado a esto, la identificacion del riesgo estratégico
financiero se realiza mediante el control sobre la estructura de capital, la tasa de retencién, la tasa de
crecimiento, y el rendimiento de capital ajustado por riesgo (Gallardo y Ochoa, 2015). Como
consecuencia, segun Diaz, Ramirez y Restrepo (2015) el riesgo financiero, identifica la gestion que
hacen las empresas y establece las herramientas que facilitan la correcta evaluacion y gerencia del

riesgo, lo que garantiza su permanencia en el futuro.

Por lo anterior, la administracion de riesgos propone un conjunto de principios y metodologias que
permiten abordar la toma de decisiones bajo incertidumbre (L6pez-Rodriguez, et al, 2019). Estas
decisiones se pueden tomar en varios ambitos: ambientales, politicos y financieros, entre otros (Castro,
2015). De acuerdo con el planteamiento de Borraz y Gonzéalez (2015), es util evaluar el impacto de los
choques negativos, los marcos institucionales o las politicas sobre la vulnerabilidad financiera de los
hogares y contribuir a comprender mas ampliamente la transmision de la politica monetaria y la
estabilidad financiera. En cuanto a las empresas, siempre es deseable que una empresa sea capaz de
manejar los riesgos propios del negocio, tales como cambios en la demanda y tendencias de la industria

en que opera, mediante sus ventajas competitivas (Ibafiez et al., 2015).

Asi mismo, como lo indican Piffaut y Mir6 (2016) es importante el desarrollo de modelos
economeétricos que sean capaces de estudiar de mejor forma la evolucion de las variables financieras y
asi poder comprender los factores asociados a sus fluctuaciones. Existe la probabilidad de que una
situacion de tension o crisis en el sistema financiero se traslade a sector real o viceversa. Asi, el indice
de mercado recoge de manera razonable la situacion de la economia general (Castro, 2015). De acuerdo
con Valencia, et al (2016) el analisis conjunto de los indicadores financieros para un grupo de
empresas, permite definir zonas de riesgo y detectar, mediante una clasificacion, zonas de alta

probabilidad de riesgo de quiebra.

Las inversiones se desarrollan bajo el esquema de rentabilidad y riesgo, en ambos casos, es decir, estos
ultimos, se conjugan con la maxima de a “mayor riesgo mayor rentabilidad”, de manera que el
equilibrio es parte fundamental (Altuve, 2016). Para Pérez (2017) una administracion prudente es
aquella que mide los riesgos del giro del negocio en la que se encuentra, adoptando las acciones que

permitan neutralizarlos en forma oportuna. Los instrumentos de cobertura o transferencia de riesgo han

( 1
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sido utilizados desde hace tiempo, sobre todo en las bolsas de valores y de productos comerciales
alrededor del mundo (Angel y Cardona, 2015).

Existen firmas con mayores oportunidades de crecimiento y mayores posibilidades de quiebra, que
muestran mayores probabilidades de utilizar derivados para cobertura, evitando con esto, los efectos
negativos de un financiamiento externo restringido y quiebras costosas (Pulgar y Salazar, 2012).

Un problema que se repite con frecuencia es la identificacion de un reducido conjunto de variables que
pueden describir y predecir, de forma fiable, dificultades financieras. Parece existir consenso respecto
de la relevancia de la informacion financiera (Rodriguez, Pifieiro y de Llano Monelos, 2014). Si bien
el andlisis fundamental permite inferir la probabilidad de quiebra a partir de la tendencia de
indicadores como los de apalancamiento, no ocurre lo mismo con los indicadores de rentabilidad

(Rivillas, Gutiérrez y Betancur, 2012).

Finalmente, cuando se analiza una empresa que brinda un servicio, se vuelve una labor identificar
cudles son las principales actividades econdmicas de la empresa y los riesgos de cada uno ellos sobre la
base de las regulaciones que debe cumplir (Lizarzaburu, Berggrun y Quispe, 2012). Adicional el
objetivo del riesgo financiero es servir de guia y demostrar a los empresarios la importancia de la
utilizacion de instrumentos financieros derivados como los forwards, futuros, opciones, swaps, para
lograr la disminucion de los riesgos de mercado (Diaz, Grajales y Torres 2018). Es por ello, la
necesidad de entender y administrar las diferentes clases de riesgos financieros, que se presentan en
desarrollo de las operaciones y se ven reflejados principalmente en la variabilidad de los resultados,
tanto de indole financiero como operativo (Mayorga y Solarte, 2012).

4.2.2 Riesgo de crédito

Para Zapata, Ramirez y Blanddn (2009) el riesgo de crédito surge cuando las contrapartes estan
dispuestas o son totalmente incapaces de cumplir sus obligaciones contractuales. De otra parte, el
riesgo de crédito es la pérdida potencial que se registra con motivo del incumplimiento de una
contraparte en una transaccion financiera (o en alguno de los terminos y condiciones de la transaccion)
(Millan y Cerezo, 2018). Como lo mencionan Cedefio y Palma (2020) todo crédito es un riesgo y por

ende hay que tomar las medidas necesarias para poder en parte obtener resultados favorables, que
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permitan disminuir los indicadores negativos que conllevan a un fracaso en la no recuperacion del

crédito.

Segun Andrade y Vallejo (2017) la morosidad se agrava a medida que el volumen de crédito concedido
crece mas rapidamente que la actividad econdmica, lo cual pone de relieve la importancia de la calidad
de administracion en las instituciones financieras. Puesto que, la relacion riesgo-rendimiento de los
créditos masivos es directamente proporcional, a mayor riesgo mayor rendimiento, por lo que se hace
imprescindible la evaluacion de su impacto y la elaboraciéon de una matriz de riesgo para identificar los
puntos débiles en los productos de esta naturaleza (Gémez y Checo, 2014). La aplicacion de técnicas de
credit scoring en la practica bancaria para conceder financiamiento a familias y empresas permite

mitigar el riesgo de crédito (Seijas, Lado y Lopez, 2017).

Por lo anterior, se hace necesario modificar la estructura financiera hacia un modelo prudencial que
permita la identificacion y administracion eficiente de los riesgos a los que esta expuesto todo el
sistema (Castillo y Pérez, 2008). Asi mismo, segin Alvarez, Lochmdller y Osorio (2011) los modelos
de medicidn del riesgo crédito permiten a las entidades estimar el riesgo de crédito al cual estan
expuestos sus activos crediticios. El ejercicio de valorar el riesgo crediticio en Colombia es una tarea
ardua, toda vez que los elementos del contexto que deben ser considerados en el mencionado proceso
son diversos (Ceron y Otero, 2011). En términos generales la gestion de créditos requiere de
informacidn que asegure la viabilidad econdmica y financiera de la organizacion, y para ello, debe
disponer de procesos apropiados que permitan generar mecanismos de direccion y correccion (Fica,
Casanova y Mardones, 2018).

Segun Cabrera et al., (2019) es crucial realizar un andlisis detallado sobre las condiciones del
otorgamiento de nuevos créditos y la evolucion de la mora y la percepcion de riesgo para cada
modalidad de cartera. En el analisis del riesgo los evaluadores intentan conocer de antemano la
posibilidad de asumir pérdidas, la magnitud de estas y el momento preciso en el que pueden producirse
(Lopez, Rodriguez y Atiénzar, 2014). De acuerdo con Vargas y Mostajo (2014) para gestionar
apropiadamente una cartera de créditos y realizar una colocacién adecuada de los recursos, las
entidades financieras se ven en la necesidad de medir el riesgo de credito, utilizando diferentes

enfoques y metodologias desarrolladas en éste ambito
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La gestion moderna del riesgo de crédito establece como objetivo gestionar el riesgo de crédito para
obtener una rentabilidad acorde con un nivel de pérdida esperada asumida, comprometiendo para ello
una porcion de su capital propio en cumplimiento de la normativa. (Sanchez y Castelu, 2014). Se deben
establecer los controles pertinentes a fin de monitorear y reducir la alta probabilidad de que los créditos
entren en incobrabilidad por un inadecuado manejo del riesgo crediticio, lo que le conllevara a ser
mucho mas estrictos (Tineo y Mondragon, 2016). Como lo indican Capera, Lemus y Estrada (2015), la
decision de una entidad de realizar transacciones con determinado acreedor o deudor depende de

diferentes factores, por ejemplo, el nivel de los activos y de la rentabilidad de la contraparte.

Una caracteristica comun de los procesos de evaluacion de riesgo crediticio actuales es el constante y
rapido crecimiento de su capacidad para almacenar datos normalmente historicos, de los agentes de
crédito (Soto, 2014). Por tanto, es importante realizar una adecuada planeacion financiera entre deuda
y patrimonio y asi dar realizacion a los pasivos pendientes, al igual también existe riesgo de crédito,
esto se debe a la escasez de cultura en la proyeccion financiera (Garcia, Ossa y Giraldo, 2019). En
adicion Esposito (2014) plantea que, la expansion de las calificaciones crediticias en las Gltimas
décadas y las dudas sobre su fiabilidad estan relacionadas con el movimiento generalizado de la
sociedad moderna hacia la observacion de segundo orden, lo cual produce problemas y enigmas
especificos. Segun Evia (2014) el riesgo de crédito es entendido como el riesgo de incumplimiento de
los pagos de la contraparte a la cual se ha efectuado un empréstito a través de la emision de bonos u

otros instrumentos financieros.

Las estrategias propuestas para mitigar el riesgo de crédito de la cartera, incluyen aspectos
relacionados con: evaluacion técnica de solicitudes de crédito, seleccion de los clientes, aumento de las
provisiones de cartera, reforzamiento de contratos y garantias (Delgado y Perazzo, 2018). Por su parte,
Silva (2018) indica que la asimetria de informacion en el mercado crediticio provoca un fallo de
mercado, reflejado en el oportunismo de una de las partes que tiene mas informacion que la otra 'y que
puede conducir a una decision de alto riesgo por parte de la institucion financiera. A falta de
herramientas para controlar y evaluar gestiones crediticias, se ha generado una incertidumbre en la
gerencia por los bajos indicadores de rentabilidad, debido a los créditos vencidosy a la alta

morosidad que ademés ocasiona pérdidas financieras (Saufie, 2020).
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Sumado a lo anterior, segun Cariillo, Smith y Diaz (2020) es importante prestar atencion a la variable
monto porque es bastante riesgosa, toda vez que ellos se basan en la cantidad de aportes del asociado
para determinar el valor a prestar, obviando la capacidad de pago. La informacion crediticia tiene que
gozar de un estatuto juridico particular con el objeto de que la obligacion de conceder préstamo
responsable sea eficazmente cumplida, sentdndose las bases para evitar en el futuro una crisis
financiera (Casas, 2014). Ademas, los modelos macroeconémicos pueden predecir las tasas de
morosidad condicionadas al comportamiento proyectado de las variables econdmicas explicativas. Por
lo tanto, es mas facil para los economistas disefiar escenarios de estrés (Uquillas y Gonzalez, 2017).
Asi mismo, de acuerdo al planteamiento de Marrero (2014), las entidades financieras examinan un
conjunto de requisitos, los cuales, a su vez, son debidamente validados a través de una serie de técnicas

y/o procesos internos, cuyo fin es lograr concretar una transaccion con un nivel de riesgo normal.

Por lo anterior, el riesgo de crédito es el resultado de transacciones financieras contractuales y/o
posibles entre el proveedor y el prestatario, es decir, la variacion de las posibles ganancias que podrian
obtenerse en una transaccién financiera (L6pez, Montalvo y Zambrano, 2018). De esta forma, la
posibilidad de que el deudor esté en la capacidad de pagar el crédito puede cambiar debido a una serie
de factores que la estimacion de probabilidades de incumplimiento realizada de manera convencional
mantiene constantes a lo largo del tiempo (Uriarte, 2016). La condicion moral y la buena o mala
reputacién son tomadas en consideracion para otorgar crédito; en especial cuando se trata de individuos

desconocidos con capitales no tan grandes o medianos propietarios de tierras (Silva, 2017).

De acuerdo con la evaluacion Limas, Avila'y Anderson (2018), las calificadoras de riesgo desempefian
una labor fundamental cuando una empresa o0 una nacion desean financiacion y emiten deuda, solicitan
la evaluacion de una agencia, y estas valoran las posibilidades de impago. Ahora bien, en alineacion
con Zavala, Icabalceta y Castillo (2017) el record crediticio es un elemento fundamental en las finanzas
de aquellas personas que manejan un papel de cliente dentro de las instituciones financieras. Su manejo
y mejoramiento ird en dependencia de la administracion de los ingresos. Del mismo modo, una
adecuada administracion de los riesgos al proceso crediticio permite mejorar la calidad de la cartera
crediticia ya que de esta manera la institucion tiene la posibilidad de descubrir y preseleccionar a

los clientes potenciales con capacidad de pago (Malpartida, 2014)
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Muchos autores han incorporado a los modelos de calificacion una técnica denominada analisis de
sentimiento como un factor de calificacion adicional, que representa un tipo y grado de opinion
expresada por el escritor como optimismo o pesimismo (Munafo, 2019). De ahi que Zepeda, Leos y
Carvallo (2016) mencionan que en el caso de la demanda de crédito el comportamiento es semejante al
comportamiento del ahorro, aunque notoriamente méas bajo. Aunque no se puede calcular la demanda
de crédito informal debido a los escases de control. A mayor rendimiento financiero existe una menor
posibilidad de adoptar riesgos en el otorgamiento de créditos; dado que un deterioro en la calidad de la
cartera afecta directamente en los resultados por las pérdidas generadas (Poveda, 2020). Segun Ruiz et
al., (2016) los sistemas de credit scoring deberian emplearse tanto para conceder préstamos a las
empresas con perspectivas excelentes, como para denegar el crédito a las que presenten un alto riesgo

de impago.

Asi mismo, Los calculos de las variables de incertidumbre demuestran un enfoque méas amplio para la
toma de decisiones gerenciales, ya que la estructura de calificacion de riesgo es actualmente un modelo
estatico (Méndez, Altamirano y Alvarez, 2019). Por consiguiente, el riesgo de crédito es la expresion
que se utiliza para analizar el riesgo, desde el punto de vista de las entidades financieras de que sus
clientes adeudados caigan en estado de insolvencia y no puedan cumplir con el pago de su capital e
intereses (Trejos, Pefia y Hernandez, 2014). Del mismo modo el riesgo crediticio es uno de los
causantes de la reduccion en el potencial de diversificacion. Es, por tanto, recomendable identificar las
compariias que estan expuestas a diferentes factores de crédito para asi poder escoger aquellas con

diferente perfil de riesgo (Bujack, Santamaria y Ferretti, 2018).

Sumado a lo anterior, es importante hablar de las politicas de crédito; segun Cardozo y Urdaneta
(2012). cuando se analiza un crédito para ser otorgado a una empresa, se debe tener presente las
politicas de crédito con la que se dispone o cuenta la empresa El establecer politicas que regulen de
manera periodica la Gestion de Cartera de Crédito en las empresas comerciales ayudara a determinar si
es conveniente para la empresa realizar ventas a crédito, estas politicas permitiran establecer quien
estara en condiciones de cumplir con las obligaciones que contraera con la empresa en un periodo de
tiempo establecido (Rivas y Burgos, 2016). Por su parte, Pefialoza (2015) indica que los determinantes
que mas influyen en la probabilidad del acceso al crédito de la firma son el tamafio y la capacidad

tecnoldgica que tiene la empresa. Estos factores motivan la generacion de ventajas competitivas propias
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de las firmas les permitiria ganar competitividad en el mercado y con esto asegurar la creacion de flujos

de caja sostenibles.

Segun Calderdn y Castro (2014), Se debe considerar: El historial moral y crediticio del solicitante, la
presentacion de informacion suficiente, las caracteristicas de la solicitud, es decir, propdsito, monto a
solicitar, término en el cual desea pagar la deuda, la presentacion de las garantias de los solicitantes de
estos prestamos, etc. Entre los elementos que caracterizan y garantizan la evaluacion del crédito, se
encuentran: personal a cargo capacitado, herramienta de analisis adaptado a los cambios mas
frecuentes, pardmetros y politicas bien definidos por la entidad, las garantias o coberturas mitigan el
riesgo de crédito y entre las mas usuales se encuentran las garantias reales y las garantias de firma.
(Gomez y Checo, 2014).

Asi mismo, es de vital importancia para el bienestar financiero de las empresas definir una politica de
crédito y cobranza eficientes, que permitan seleccionar a los buenos clientes, que son aquellos que
adquieren grandes volimenes de bienes y los pagan conforme a lo convenido Landeta y Cortés (2017).
Es relevante también, disefiar politicas encaminadas a aumentar la participacion de los créditos
formales con el fin de disminuir los riesgos. Este proceso debe estar acompafiado de una regulacion
adecuada asi como de mayor educacion financiera a los clientes para evitar el sobreendeudamiento,
teniendo en cuenta los riesgos que este podria tener sobre la estabilidad del sistema financiero (Iregui et
al., 2016).
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5. Metodologia

5.1 Enfoque metodologico

Para el desarrollo del presente proyecto, se emplea un enfoque metodoldgico de tipo cualitativo, toda
vez que se realiza un analisis documental de la situacion actual del proceso de otorgamiento de crédito
en la empresa Wiener Lab — sede Colombia, a partir de la observacion de la informacién obtenida de
los estados financieros, estados de cuenta de clientes, procesos y resultados de la auditoria externa,
empleando diferentes indicadores financieros, que permitan generar un mapa de la situacion, con el fin
de realizar un diagndstico de la situacion actual y determinar las causas que han llevado a obtener

resultados negativos en términos de riesgo de crédito.

El enfoque cualitativo exhibe una ruptura epistemoldgica-politica, al no aceptar las formulaciones de
valor universal, a-historica y no situadas (Ascorra 'y Lopez, 2016), es decir, permite generar diferentes
interpretaciones de la informacidn recolectada, y como lo mencionan Martinez y Barrera (2017) la
metodologia cualitativa permite identificar y definir, entre otros, puntos la postura paradigmatica que se
declara (0 no) al momento de investigar y las técnicas cualitativas utilizadas en la aproximacion a los
distintos fendmenos de estudio; asi pues, se convierte en una oportunidad de construccion de
conocimiento con una combinacion de antecedentes y experiencias relacionados con el problema a

investigar.

La investigacion también tiene un enfoque de corte longitudinal. Martinez et al, (2011) definen este
como aquel que lleva a cabo mas de dos mediciones a lo largo del tiempo y efectuando un analisis que
tiene en cuenta las diferentes medidas. La aplicacion de este enfoque lleva a hacer un seguimiento
periddico posterior a la implementacion de la propuesta, realizar varias mediciones y analizar mediante
un método estadistico dichas mediciones. Por consiguiente, se obtienen diferentes resultados que deben

ser analizados y llevan a mantener o modificar las politicas de crédito propuestas.
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5.2 Alcance de la investigacion

El alcance de la presente investigacion es de tipo descriptivo, asi mismo esta basada en el método de
estudio de caso, puesto que se aborda la problematica como un caso de especial manejo, en el cual se
evidencian diferentes factores que originan el problema que a su vez orientan a la formulacion de
objetivos estratégicos para la resolucion del problema; con el proposito de obtener las herramientas
necesarias para el disefio de una propuesta para reducir el riesgo en el otorgamiento de crédito a los

clientes de Wiener Lab- sede Colombia.

La investigacion descriptiva, de acuerdo con Diaz y Calzadilla (2016) opera cuando se requiere
delinear las caracteristicas especificas descubiertas por las investigaciones exploratorias. Esta
descripcion podria realizarse usando métodos cualitativos, se interesan en medir con la mayor precision
posible. Asi mismo la investigacion descriptiva, exhibe el conocimiento de la realidad tal como se
presenta en una situacion de espacio y de tiempo dado. Aqui se observa y se registra, 0 se pregunta y se

registra. Describe el fendmeno sin introducir modificaciones: tal cual. (Cairampoma, 2015).

5.3 Instrumentos

A fin de desarrollar los propdsitos de la presente investigacion, se trabajan dos técnicas como
herramientas para recolectar la informacién y aplicar la propuesta: la revisién documental y el estudio
de caso. Para la primera técnica se realiza una revision de los hallazgos de la auditoria externa realizada
por la firma Grant Thornton Colombia, también se analizan los estados financieros de los dos Gltimos
afios y el proceso de otorgamiento de crédito. La segunda técnica se escoge debido a la particularidad
del problema de investigacion, ya que se trata de un proceso especifico de la compariia Wiener Lab-

sede Colombia, lo cual involucra su contexto interno y externo.

De acuerdo a Gomez, Carranza y Ramos (2017) la revision documental, como herramienta ayuda en la
construccién del conocimiento, amplia los constructos hipotéticos de los estudiantes y como enriquece
su vocabulario para interpretar su realidad desde su disciplina, constituye elemento motivador para la

realizacion de procesos investigativos, posibilita presentar la produccion a la comunidad académica
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nacional como internacional, asi como su fundamentacion en la indagacién y utilizacion de fuentes
fidedignas en bases de datos reconocidas. Para esta investigacion la revisién documental no solo aporta
a la academia, sino también a la compafiia, permitiendo optimizar sus procesos y a la vez reduciendo el

riesgo de crédito.

Sumado a lo anterior, los estudios cualitativos son mas amigables de adaptarse al estudio de caso
generalmente, por tratarse de temas que son Unicos y que tienen determinadas caracteristicas que
ameritan un estudio profundo y un acercamiento mas real del contexto donde se desarrolla el fendmeno
a investigar (Jimenez y Comet, 2016). Asi las cosas, se pretende abordar la problemética como un caso
de especial manejo, en el cual se evidencian diferentes factores que originan el problema que a su vez

orientan a la formulacion de objetivos estratégicos para la resolucion del problema.

5.4 Procedimientos.

Para el desarrollo de la presente investigacion, es necesario en primera instancia solicitar la
autorizacion de la compafia Wiener Lab (Anexo 1), posteriormente se realiza una revision documental
en dos fases, la primera reconociendo conceptualmente el riesgo financiero y el riesgo de crédito; en la
segunda se identifica el problemay las causas, a través de la revision de los hallazgos de la ultima
auditoria externa. Una vez definido el problema se procede a realizar una caracterizacion de los clientes
con cartera vencida lo cual lleva a la definicion de politicas de crédito y modificacion del proceso de

otorgamiento de crédito.

En la tabla 4 se detallan los procedimientos de la investigacion:
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En la tabla 4, se describe la manera en que se aplicaran los instrumentos para cada objetivo:

Tabla 4. Procedimientos

ACTIVIDADES ESTRATEGICAS

INICIO DE LA

FINDE LA

PROYECTO INSTRUMENTO  OBJETIVOS ESTRATEGICOS PARA LOGRAR EL OBJETIVO ACTIVIDAD ACTIVIDAD META
Completar un contenido con
Reconocer conceptualmente el Consultar articulos de investigacién que extensién de ocho paginas, con
REVISION . ) . . - - . -
riesgo financiero y el riesgo de contengan informacién sobre los temas 01-may-20 15-may-20 informacién sobre el concepto y
DOCUMENTAL o . . - T s . ) .
crédito desde su naturaleza tedrica. objeto del problema de investigacion aplicacion de riesgo financiero y
riesgo de crédito
- Revisar las evidencias
REVISION documentales resultantes de los . . Conocer el valor excedido en
DOCUMENTAL / procesos de auditoria externa Recabar toda la informacion de_ los cupos de crédito e identificar lo
. . - . hallazgos en el proceso de otorgamiento de  15-may-20 31-may-20 b
ESTUDIO DE ubicando las inconsistencias en el crédito en los informes de auditoria externa faltante en las politicas y proceso
CASO proceso de otorgamiento de crédito ' de otorgamiento de crédito.
Propuesta para a clientes.
reducir el riesgo en el
otorgamiento de
crédito a los clientes
del Wi - s .
€ 'a empresa Yisner Disefiar una propuesta para Caracterizacion de los clientes (Mayor
Lab sede Colombia . - i - g
ESTUDIO DE garantizar la efectividad en los  concentracion de cartera vencida, déficiten . o 05-iun-20 Definir Ia propuesta
CASO procesos de crédito en la empresa el cupo de crédito). Y ] prop
Wiener Lab-Sede Colombia. Definicién de las politicas de Crédito.
Implementar una propuesta para
ESTUDIO DE redlég'Lfgdriltzsgol::;:eor:toeggg?;smo Aplicacion de politicas de crédito y proceso 01-iun-20 31-iul-20 Mejorar los resultados en el
CASO de otorgamiento de crédito ! ! proceso de otorgamiento de crédito

empresa Wiener Lab — sede
Colombia.

Fuente: Elaboracién propia
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5.5 Andlisis de informacion.

A partir de la informacion recolectada de los articulos de investigacion consultados en los antecedentes
y en el marco tedrico, se define un esquema de trabajo en el cual se extraen ideas para la solucion del
problema, posteriormente con el apoyo de los informes de auditoria externa de la compafiia, se
evidencian algunas de las causas en los hallazgos en el proceso de crédito; seguido a esto se realiza una
caracterizacion de los clientes por categorias, como: tamafio en capital, sector, zona, y concentracion de
cartera por rango de vencimiento; como resultado de esto se obtienen politicas de crédito

complementarias que a su vez llevan a una gran modificacion en el proceso de otorgamiento de crédito.

5.6 Consideraciones éticas

En esta investigacion se tiene en cuenta la proteccién de la institucionalidad de la compariia WIENER
LAB — SEDE COLOMBIA, por su participacion en el proceso de investigacion; se cuenta con la
autorizacién de casa matriz para la realizacion de este trabajo de grado como se evidencia en el anexo
1, conservando en todo momento confidencialidad de las distintas fuentes primarias y secundarias. De
igual manera, se manifiesta que la informacion utilizada sera para uso académico de UNIMINUTO. La
informacidn se obtuvo de los hallazgos de la auditoria externa; asi mismo toda la informacion de los
antecedentes y marco teorico es extraida de articulos de investigacion de otros autores y se encuentra

debidamente citada y referenciada, segin las normas técnicas APA estipuladas por UNIMINUTO.
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6. Resultados

6.1 Reconocimiento conceptual del riesgo financiero y el riesgo de crédito desde su naturaleza

tedrica.

Una vez revisado un robusto grupo de articulos de investigacion, se evidencia que existe concordancia
entre la mayoria de los autores respecto al concepto de riesgo financiero y riesgo de crédito, asi las
cosas el riesgo financiero es la probabilidad de que ocurran resultados financieros negativos, tiene que
ver también con la incertidumbre de generacion de rentabilidad; el objetivo del riesgo financiero es
servir de guia e instrumento para proyecciones futuras; por consiguiente el gerente financiero debe
tener en cuenta los indicadores de riesgo financiero a la hora de tomar decisiones, siendo estratega para
proteger a la compaiiia, frente a los diferentes contextos que se puedan presentar, recordando siempre
que a mayor riesgo mayor rentabilidad; asi mismo, existen diferentes tipos de riesgo financiero, dentro
de los cuales esté el riesgo de crédito.

Ahora bien el riesgo de crédito basicamente es la probabilidad de impago de una obligacién, por lo cual
es importante considerar los limites de crédito otorgados a los clientes teniendo en cuenta herramientas
como el modelo de credit scoring, la informacion suministrada por centrales de riesgo como
Datacredito y el respaldo de la obligacion con garantias, con el fin de mitigar el riesgo; de esta manera
se pueden perfilar a los clientes, asignarles una calificacion y revisar la viabilidad de crédito al analizar
su informacion econdémica y financiera. También se deben establecer mecanismos para monitorear el
comportamiento de pago de los clientes y aplicar medidas de acuerdo a la edad de cartera, buscando asi

una amplia cobertura del riesgo y garantizando a la compafiia un escenario con baja incertidumbre.

Por lo anterior es necesario definir unas politicas de crédito coherentes con la estructura financiera de la
compaiiia, a partir de una caracterizacion de los clientes; lo cual permite determinar la viabilidad de
otorgar credito segun el perfil de cada cliente, por lo tanto estas politicas deben ser eficientes, basadas
en la formalidad a la hora de constituir un crédito y definitivamente deben incluir acciones claras
respecto a la gestion de cobro y las medidas cautelares, si la obligacion llegar a instancia de cobro

juridico.
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6.2 Andlisis de evidencias documentales resultantes de los procesos de auditoria financiera —
hallazgos de los procesos de otorgamiento de crédito.

Empleando el Instrumento de anélisis documental de los resultados de auditoria externa realizada a
WIENER LAB SEDE COLOMBIA, por la compafilia GRANT THORNTON, se obtuvo la siguiente

informacion:

Objetivos de la auditoria

e Evaluar la razonabilidad de la informacion financiera de la Compafiia a 31 de Diciembre de
2019, verificando que dicha informacion se encuentre soportada de manera adecuada,
evaluando la apropiada y correcta aplicacion de las politicas contables adoptadas por la
Compaiiia.

e Evaluar los controles establecidos por la administracién de Wiener Lab Sede Colombia, para la

implementacion de un adecuado sistema de control interno.

Alcance

En desarrollo de nuestras funciones como revisores fiscales de WIENER LAB SEDE COLOMBIA, se
ejecutan las pruebas de auditoria enfocadas a los rubros que representan importancia relativa de
acuerdo a la informacién contenida en los estados financieros. A continuacion, se presenta el detalle de

los rubros objeto de nuestra evaluacion, asi como las actividades desarrolladas.

» Cuentas por cobrar y provision de cartera.
¢ NOmina.

* |nventarios.
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Observacion

A la fecha de nuestra revision de planeacion, existen saldos por cobrar a clientes con antigtiedad
superior a 121 dias que suman $774 millones aproximadamente y los cuales representan un 14% del

total de la cartera.

Recomendacion

Establecer mecanismos de control que permitan a la compafiia identificar adecuadamente el deterioro

de cartera, definiendo claramente su proceso, calculo y valor registrado contablemente.

Riesgos:
- Subestimacién del gasto por deterioro de cartera.
- Inexactitud en el calculo del deterioro de la cartera.

- Inadecuada revelacion de la informacion contable.
Anélisis Financiero a Clientes
En la revision realizada, se identifican casos de aumento de cupos de crédito a clientes sin previa
evaluacion de la actualizacion de la capacidad de endeudamiento, como también, no se obtiene
evidencia de su autorizacion por los funcionarios que cuenten con dichas atribuciones, como se

evidencia en la tabla 5:

Tabla 5. Cupos ampliados sin soporte segundo semestre de 2019 (Millones de pesos)

Cliente Monto autorizado Cupo ampliado Crédito total
Quinberlab S.A 900 1.070 1.970
Adilab 80 303 383

Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacién obtenida en el informe de auditoria externa a 31
de diciembre de 2019.
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Adicionalmente, se observa que los anteriores clientes presentan cartera en mora, de acuerdo con la
tabla 6:

Tabla 6. Cartera de clientes con cupo de crédito ampliado sin soporte de autorizacion. (Millones

de pesos)

CLIENTE Quinberlab S. A Adilab
Edad Cartera Valor Valor

0-30 405 15

31-60 247 36

61-90 354 20

91-120 45 37

Mas de 121 24 98

Total 1075 206

Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion obtenida en el informe de auditoria externa a 31
de diciembre de 2019.

Recomendacién

Establecer y documentar una politica para la actualizacién de cupos de crédito a clientes, que incluya
periodicidad de evaluacion, documentacion adicional a revisar, y funcionarios que cuentes con dichas

atribuciones de revision y autorizacion.

Riesgos:
- lrrecuperabilidad de la cartera, dado una insuficiente capacidad de pago de los clientes.

- Impacto significativo en los estados financieros.
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Politica de provision de cartera.
La Politica de provision de cartera establecida por la entidad, no es clara con relacién al proceso a
realizar para calcular el deterioro de la misma, de igual manera no define cual es el monto que
finalmente es registrado contablemente.

Recomendacion

La entidad, debe relacionar especificamente en su politica de cartera, el proceso utilizado para calcular

el monto de deterioro de cartera, asi como el proceso que optaran para registrar el respectivo deterioro
Riesgos

- Subestimacion/ sobrevaluacién del deterioro de cartera.

- Inadecuada revelacion de la informacién financiera en los EEFF.
Resumen de hallazgos

En la tabla 7 se resumen los hallazgos de la auditoria externa, en el proceso de otorgamiento de crédito.

Tabla 7. Hallazgos de auditoria externa

Aspectos Situacion a abordar
Asignacion de cupos de Crédito sin Revisar las politicas de asignacién de cupo
soporte de autorizacion. de crédito a clientes.

Gestion de cobro a clientes con exceso ] i .
o Revisar las politicas de Gestion de cobro.
de cupo de credito.

Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion obtenida en el informe de auditoria externa a 31
de diciembre de 2019
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Por lo anterior los resultados de la auditoria revelan fuertes debilidades en el analisis financiero a
clientes y la politica de provision de cartera, también se evidencia otras deficiencias como falta de una
politica local de crédito y cartera, que este en alineacion con los procesos de casa matriz y en

cumplimiento de la normatividad colombiana.

6.3 Disefio de propuesta para garantizar la efectividad en los procesos de crédito en la empresa
Wiener Lab-Sede Colombia.

Después de reconocer conceptualmente el riesgo financiero y el riesgo de crédito, de analizar los
resultados de la Gltima auditoria externa, surge la necesidad de realizar una caracterizacion de los
clientes en aras de definir las causas que estan generando las deficiencias en el proceso de otorgamiento

de crédito.

6.3.1 Caracterizacioén de los clientes.

A 30 de Junio de 2019, se tenian 132 clientes con cartera, con una concentracion por rango de

vencimiento como se muestra en la figura 1:

2%

m0-30

m31-60
H61-90
35%
91-120

MAS DE 121

Figura 1. Concentracion cartera por rango de vencimiento (N° dias)

Fuente: Elaboracién propia.
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Como se evidencia, es preocupante que un 35% de la cartera vencida esta en el rango de 91 a 120 dias,
partiendo de que el plazo de pago otorgado a la mayoria de los clientes es de 90 dias, es decir que estos
clientes se han tomado 90 dias maés, asi pues esta cartera presenta mas de 180 dias despues de la

emision de la obligacion.

De aqui se desprenden varias categorias, en la figura 2 se presenta la cantidad de clientes por rango de

capital:

3%

® MENOS DE 10 MILLONES

m DE 10 A 50 MILLONES

m DE 100 A 500 MILLONES
DE 500 A 1000 MILLONES
MAS DE 1000 MILLONES

Figura 2. Concentracion de clientes por rango capital (Millones de pesos)

Fuente: Elaboracion propia.

Tomando los mayores porcentajes 37%, 30% y 25%, se puede concluir que la mayoria de los clientes

con cartera vencida tienen un capital menor a los 500 millones.

A continuacion, en la figura 3 se analiza la cartera por rango de capital Vs rango de vencimiento:

29

—
| —



PROPUESTA PARA REDUCIR EL RIESGO EN EL OTORGAMIENTO DE CREDITO -
WIENER LAB

/\

m MAS DE 121
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m31-60
m0-30

DE 10 A 50
DE 100 A
MILLONES DESO00A  \1As DE
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1000 MENOS DE
1000
MILLONES MILLONES ILLONES 10
MILLONES
Rango de Capital

Figura 3. Cartera por rango de capital (Millones de pesos) Vs rango de vencimiento (N° dias)

Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 3 Cartera por rango de capital Vs rango de vencimiento, se evidencia que entre mayor sea
el tamafio del cliente segln su capital, mayor edad de cartera, por tanto esto debe ser tenido en cuenta a
la hora de definir las politicas de crédito. Mientras que los clientes con capital menor a 500 millones
tienen la cartera concentrada en edades de 31 a 90 dias, para los clientes con capital de mas de 1000
millones, la mayor concentracion de cartera estéa en el rango de 91 — 120 dias; esto refleja que los
clientes de menor tamafio tienen un comportamiento de pago mejor en relacion con los clientes de
mayor tamafo, esto llevado a las politicas de crédito se deberia sustentar en requisitos de otorgamiento

de crédito mas robustos y mayor respaldo en términos de garantia.

Otra categoria importante para la definicion de las politicas de credito es la concentracion de cartera

vencida por zona, en la figura 8 se muestra las zonas con mayor concentracion:
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mBOGOTA

B ANTIOQUIA

m ATLANTICO
SANTANDER
CORDOBA

Figura 4. Concentracion de cartera vencida por zona

Fuente: Elaboracion propia.

La mayor concentracion de cartera vencida se encuentra en Bogota (39%) y Antioquia (37%) ,
actualmente la empresa cuenta con la asesoria juridica de Grupo Provicredito, la cual es una entidad
con mayor fuerza precisamente en estas regiones, asi las cosas a la hora de gestionar una obligacion en
una instancia juridica se tendria el total respaldo y cobertura de este proveedor. Sin embargo es
necesario robustecer también para estas zonas los requisitos para el otorgamiento de crédito y adicional

tener una estricta gestion de cobro, para de esta manera mitigar el riesgo de crédito a futuro.

En adicidn a lo anterior, es importante también caracterizar los clientes por sector, en la figura 5, se

presenta la Cartera por sector Vs rango de vencimiento.
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Figura 5. Cartera por sector Vs rango de vencimiento (N° dias)

Fuente: Elaboracion propia.

El 99% de la cartera esta concentrada en el sector privado, otro aspecto a tener en cuenta para la
definicion de politicas, en este punto se deben solicitar documentos adicionales que garanticen el

retorno efectivo de la mercancia o servicios entregados a crédito.
En el sector privado se evidencia la mayor concentracion en la edad “91-120”, mientras que en el
sector publico la mayor concentracion esta en el rango “31-60”, ya que por ejecucion presupuestal se

liquidan los contratos con pagos que no superan los 60 dias de vencimiento.

Asi pues a la hora de realizar el analisis de crédito, se debe tener especial atencion en los clientes con

mayor capital que pertenezcan al sector privado.
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6.3.2 Definicion de Politicas de Crédito

Del andlisis documental y la caracterizacion de los clientes surgen los siguientes temas, para definir
politicas:

v Condiciones de Venta
Criterios de otorgamiento de crédito
Requisitos para los documentos solicitados
Cobertura de riesgos crediticios
Gestion de Cobro
Conciliacién y circularizacion de cartera
Bloqueo de pedidos
Asesoramiento Juridico
Penalizacion por cheques rechazados.

Castigo de Cartera

AN N NN Y N N N NN

Provision de Cartera

Al iniciar el proceso de disefio de politicas de crédito, se hace necesario definir los objetivos y alcance

de las mismas, asi las cosas los objetivos serian los siguientes:

Objetivo General

Mantener una alta calidad en la cartera, proporcionando mecanismos flexibles para mitigar el riesgo de

crédito y proteger las cuentas por cobrar sin poner en peligro la relacion con Ventas.

Objetivos especificos

» Mantener garantia sobre los créditos otorgados a clientes.

* Mantener el periodo medio de cobro por debajo de los 90 dias y dentro de los maximos marcados para

cada tipo de cliente.
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» Mantener al dia las revisiones de cuentas de clientes y créditos asignados (conforme a periodicidad

Revision del Limite de Crédito)

Alcance

Esta politica tiene alcance a todas las ventas a credito que se realicen originadas por el objeto de la

compaiiia.

A continuacion se presentan las politicas de crédito por cada tema:

Condiciones de Venta.

Forma de pago: Transferencia Bancaria, Consignacion Bancaria, Pago en efectivo Unicamente en el
area de cartera en la oficina, el dinero sera custodiado en la caja menor (Esta prohibido la entrega de
efectivo a cualquier funcionario de la compafiia).

Plazo de pago: El plazo inicial sera el solicitado por el asesor comercial maximo hasta 90 dias, sin
embargo, este podra ser modificado a la hora de realizar el analisis de crédito.

Intereses Corrientes: Se generara cobro de intereses corrientes entre 1%y 1.5%, en las ventas de
equipos a credito.

Intereses de Mora: Se generaran intereses de mora a los clientes que incurran en vencimientos

mayores a 30 dias.

Criterios de otorgamiento de crédito.

Para analizar cualquier cliente, antes se debe tener la solicitud del &rea comercial con el visto bueno de
la gerencia comercial y el legajo completo de documentos segln los rangos de crédito para Colombia.
Para aprobar una apertura los clientes en general deben cumplir los siguientes requisitos.

* No tener reportes negativos en Datacrédito
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* Tener buenas referencias de sus principales proveedores y bancos con los que tengan la mayor
cantidad de operaciones.

* Si es cliente antiguo, tener un buen historial crediticio con la compafia

Estos requisitos no son concluyentes, su objetivo es disminuir el riesgo de incobrabilidad. En
definitiva, lo que se estd buscando es detectar la solvencia moral y real del cliente; es decir, su
compromiso real de pago y su capacidad para hacerlo.

NOTA: Se debe tener en cuenta la matriz de autorizaciones vigente (Anexo 2) y el resultado del
analisis cuantitativo o modelo de credit scoring (Anexo 3), para la aprobacion de limites de crédito. El
limite de crédito inicial que se concede a nuevos clientes y actualizaciones futuras dependera del tipo
de cliente, su relevancia en el sector al que pertenece y el interés comercial que pueda suscitar; por ello
es necesario un acuerdo entre el Area comercial y el Area de crédito para llegar a un acuerdo
satisfactorio para ambos. Es importante recordar que el crédito es una herramienta mas de fidelizacion

de los clientes y en muchas ocasiones un criterio de seleccidn por parte de los mismos.

Requisitos para los documentos solicitados.

Ver anexo 4 Tipos de analisis, informacion a solicitar y periodicidad de actualizacion /rango

e Formulario Creacion y/o actualizacion de clientes: Debe ser diligenciado en su totalidad, debe ser
firmado por el cliente, por el asesor comercial y por la gerencia comercial.

e Pagare: no se debe diligenciar, debe ser firmado con huella tanto en el espacio del pagare como en
la carta de instrucciones

e Cémara de Comercio: expedicion menor a 30 dias

e Rut: Debe estar actualizado

e Cédula del representante Legal: Representante legal vigente

e Estados Financieros comparativos de los dos ultimos afios: Firmados por contador y/o Revisor
fiscal y Representante legal.

e Declaracion de Renta de los dos ultimos afos: Las cifras deben concordar con las reportadas en los

estados financieros.
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e Declaracion de IVA de los ultimos tres periodos: Las cifras deben concordar con las reportadas en
los estados financieros.

e Extractos Bancarios de los ultimos tres meses: Las cifras deben concordar con las reportadas en los
estados financieros.

e 2 Referencias comerciales y 1 Referencia Bancaria.

Cobertura de riesgos crediticios.

Se solicita firma de pagare a todos los clientes que soliciten crédito, para las entidades del sector
publico se solicitara CDP (Certificado de disponibilidad presupuestal).
En el caso de los clientes que por politicas internas no firme pagare, debera respaldar la obligacion con

otra garantia como: cheques posfechados o bienes muebles / inmuebles.

Gestién de Cobro.

Se debera registrar la gestion de cobro mensual por cliente. De acuerdo a la gestion de cobro, se
determinan los clientes para iniciar cobro pre juridico. Se manejan diferentes herramientas de cobro, de

acuerdo a la edad de la cartera en mora, asi:

- Cartera con Mora de 1 a 30 dias: Se realiza gestion de cobro persuasivo, manifestando al cliente
que el servicio podréa ser blogueado en cualquier momento.

- Cartera con Mora de 31 a 60 dias: Se bloquea el cliente en SAP, para despachos.

- Cartera con Mora de 61 a 90 dias: Se realiza cobro pre juridico desde la oficina. En caso de recibir
acuerdo de pago del cliente o abono a la obligacidn se detiene el proceso pre juridico y se despacha
hasta el 70% del valor acordado y/o cancelado.

- Cartera con Mora mayor a 90 dias: Se inicia el proceso de cobro pre-juridico directamente con
Provicredito, en caso de recibir acuerdo de pago del cliente o abono a la obligacion se detiene el
proceso juridico y se despacha entre el 50% al 70% del valor acordado y/o cancelado. En esta instancia

se condonan intereses de mora hasta el 9% sobre el valor de la obligaciéon.
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Conciliacion y circularizacién de cartera.

-Para cualquier asunto legal, se cuenta con la asesoria legal y juridica contratada con la empresa Grupo
Provicredito S.A.

-El cobro Pre juridico puede ser manejado desde la Oficina, siempre y cuando haya viabilidad de pago
del cliente, de acuerdo a la gestion realizada.

-Solo se inicia proceso de cobro Pre juridico a los clientes con los cuales haya evidencia de
conciliacion de cartera, no se pueden enviar a Provicredito clientes sin conciliacidn de cartera.

En los casos en los cuales la comunicacion con el cliente sea limitada o nula, se pueden enviar a
Provicredito sin previa conciliacion de cartera.

-Se inicia el proceso de cobro juridico, siempre y cuando se hayan agotado los recursos en la etapa pre
juridico En todos los casos se debe informar al cliente la etapa de cobro en la que se encuentre y se

debe tener registro.

Penalizacién por cheques rechazados.

En caso de producirse una devolucion de un cheque la empresa cobra el 20% sobre el valor del cheque

por los gastos generados.

Castigo de Cartera.

Se da lugar al castigo de cartera una vez Grupo Provicredito S.A emita el respectivo certificado de

incobrabilidad.
Provision de Cartera.
-Se tiene como base el valor de los casos enviados a Provicredito.

-Se provisiona segun el porcentaje de incobrabilidad emitido por Provicredito en el informe mensual o

segun instruccién de Gerencia Financiera.
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Nota: Esta politica esta sujeta a cambios, cualquier modificacion serd notificada a nuestros clientes de
forma oportuna.
Esta politica debe ser revisada por lo menos cada afio o cuando la situacién actual del mercado asi lo

amerite.

Por ultimo, se modifica el proceso de cartera (Anexo 5), incluyendo todos los pasos necesarios para dar

cumplimiento a las politicas de crédito.

6.4 Implementacion de una propuesta para reducir el riesgo en el otorgamiento de crédito a los
clientes de la empresa Wiener Lab — sede Colombia.

Como se ha mencionado en los apartados anteriores, a partir de la investigacion realizada, se evidencia
que la alternativa de solucién a los problemas financieros en el area de crédito y cartera de la empresa
Wiener Lab, basicamente es la definicidn y aplicacion de politicas de crédito alineadas con las
necesidades del area de acuerdo a la caracterizacion de clientes; es asi que se propone a la junta
directiva de la compafia implementar las politicas resultantes de este trabajo, dentro de las cuales estan
inherentes la aplicacién del modelo de credit scoring (Anexo 3) basado en la matriz de autorizaciones
(Anexo 2) propuesta por casa matriz y el procedimiento de otorgamiento de crédito (Anexo 5); esto

Ileva a tener un mayor control sobre la cartera de crédito.

6.4.1 Impacto de la aplicacion de las politicas de crédito.

La implementacion de las nuevas politicas de crédito, impactan de manera positiva en la situacion
general de la cartera; luego de realizar la circularizacion al cierre del primer semestre de 2020 y aplicar
las diferentes herramientas de cobro segun el rango de vencimiento, se evidencia la reduccion de
cartera vencida en las edades mas altas, logrando una mayor concentracion en edades de 0 a 60 dias;
este efecto se produce debido a que los clientes evitan asumir gastos adicionales por intereses de mora
y gastos de cobranza, ademas no les interesa incurrir en reportes negativos en centrales de riesgo; si
bien a corto plazo, se pueden evidenciar resultados con la aplicacion de algunas politicas de crédito,
otras como los criterios de otorgamiento de crédito, se reflejaran en los resultados a mediano plazo

(seis meses aproximadamente).
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Por lo anterior en alineacion con el enfoque de investigacion se contindia monitoreando y gestionando
el comportamiento de la cartera de crédito durante los siguientes meses, a fin de obtener el resultado

anual 2020 y asi poder realizar un comparativo con 2019.

En la figura 6 se observa el comparativo de la cartera antes y después de la implementacién de la

jul-20
H jun-20
M jun-19

31-60 61-90 91-120 MAS DE
121

propuesta:

Fecha de Cierre

Rango de vencimiento

Figura 6. Comparativo cartera antes y después de la implementacion de la propuesta por rango de
vencimiento (N° dias)

Fuente: Elaboracién propia.

Este resultado Ileva al reconocimiento de la gestion por la casa matriz, lo cual permite implementar esta
propuesta para todas las sucursales de LATAM; logrando asi un manejo estandar del otorgamiento de
crédito, sin desconocer las caracteristicas financieras propias de cada pais, por lo que es necesario
realizar el mismo procedimiento para cada sucursal, tener en cuenta el manejo de las relaciones con los

clientes y su historial crediticio tanto con la compafiia como a nivel externo.
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En términos generales la aplicacion de las politicas de crédito, tuvo un impacto positivo en la estructura
financiera de la compafiia; en la tabla 8 se presenta el mejoramiento en el recaudo, el exceso en limites
de crédito, documentacion y conciliacion; respecto al flujo de caja el Ebitda fue de 2,40 para el 2019 y
3,30 para el cierre proyectado de 2020 como se evidencia en las tablas 9 y 10. Asi mismo al hacer méas
dindmica la cartera el efecto se refleja en el incremento de las ventas, permitiendo que la empresa
continlie generando valor, lo cual es visible en los indicadores financieros; como se muestra en la tabla
11 al cierre de Junio de 2020 indicadores como la liquidez, el ciclo de cuentas por cobrar, el EVA,

entre otros; mejoraron respecto al cierre de Junio de 2019.

Es asi como la generacion de valor en términos econdmicos, se evidencia en el aumento de capital,
gracias a la gestion empresarial desde el area de cartera con apoyo de casa matriz, presentando a los

accionistas cifras positivas, dando cumplimiento a los objetivos financieros de la compafiia.
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Tabla 8. Impacto de la aplicacion de las politicas de crédito

POLITICAS DE CREDITO

PERIODO DE MEDICION

30 DE JUNIO DE 2020

31 DE JULIO DE 2020

Condiciones de Venta

Gestion de Cobro

El recaudo aumento un 10% respecto a
Junio de 2019.

El recaudo aumento un 3% respecto al
cierre de Junio de 2020.

Criterios de otorgamiento de crédito

El exceso en limites de crédito se
redujo en un 23% respecto a Junio de
2019, se espera continuar con la misma
tendencia para el cierre 2020.

El exceso en limites de crédito se
redujo un 8% respecto al cierre de
Junio de 2020.

Requisitos para los documentos solicitados

Cobertura de riesgos crediticios

Se completé el 70% de documentos y
garantias de los clientes de acuerdo al
limite de crédito otorgado.

Se completd el 85% de documentos y
garantias de los clientes de acuerdo al
limite de crédito otorgado.

Conciliacion y circularizacion de cartera

Se concilio el 92% de la cartera.

Se concilio el 98% de la cartera.

Bloqueo de pedidos

El 97% de los clientes realiza pago o
acuerdo de pago, si se bloquean
pedidos por cartera en mora.

El 99% de los clientes realiza pago o
acuerdo de pago, si se bloquean
pedidos por cartera en mora.

Asesoramiento Juridico

Castigo de Cartera

Provision de Cartera

El 100% de la cartera en la cuenta de
dificil cobro se encuentra provisionada,
segun el porcentaje de incobrabilidad
emitido por la firma de abogados.

El 100% de la cartera en la cuenta de
dificil cobro se encuentra provisionada,
segun el porcentaje de incobrabilidad
emitido por la firma de abogados.

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 9. Flujo de caja 2019

1ER TRIMESTRE 2DO TRIMESTRE 3ER TRIMESTRE 4TO TRIMESTRE

Flujo de Caja mar-19 jun-19 sep-19 dic-19
Ingresos 2.035.892.988 2.038.900.135 1.483.189.190 2.170.511.321
Costos 956.869.704 937.894.062 667.435.136 976.730.095
Eficiencias - - -
Margen Al 1.079.023.283 1.101.006.073 815.754.055 1.193.781.227
Impuestos 33% 356.077.684 363.332.004 269.198.838 393.947.805
Fc Operativo 722.945.600 737.674.069 546.555.217 799.833.422
Flujo de Caja Libre 722.945.600 737.674.069 546.555.217 799.833.422
Flujo de Caja del Periodo 722.945.600 737.674.069 546.555.217 799.833.422
Aportes de Capital - 722.945.600
Flujo de Caja Neto - 737.674.069 546.555.217 799.833.422
Caja Inicial 0 - 737.674.069  1.284.229.286
Caja Final - 737.674.069  1.284.229.286  2.084.062.707

WACC 15% TIO

VAN 2.294.997.050

EBITDA 956.869.704

Valor / Multiplo EBITDA 2,40

Mercado (Productos Salud) 19,99

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 10. Flujo de caja proyectado 2020

1ER TRIMESTRE

2DO TRIMESTRE

3ER TRIMESTRE

4TO TRIMESTRE

Flujo de Caja mar-20 jun-20 sep-20 dic-20
Ingresos 2.143.045.250 2.779.066.961 2.029.627.313 2.970.173.387
Costos 1.007.231.268  1.180.034.587 843.075.961 1.233.764.330
Eficiencias - - -
Margen Al 1.135.813.983  1.599.032.375  1.186.551.352  1.736.409.057
Impuestos 33% 374.818.614 527.680.684 391.561.946 573.014.989
Fc Operativo 760.995.368 1.071.351.691 794.989.406 1.163.394.068
Flujo de Caja Libre 760.995.368 1.071.351.691 794.989.406 1.163.394.068
Flujo de Caja del Periodo 760.995.368 1.071.351.691 794.989.406 1.163.394.068
Aportes de Capital - 760.995.368
Flujo de Caja Neto - 1.071.351.691 794.989.406 1.163.394.068
Caja Inicial 0 - 1.071.351.691 1.866.341.097
Caja Final - 1.071.351.691 1.866.341.097  3.029.735.165

WACC 15% TIO

VAN 3.046.203.334

EBITDA 1.007.231.268

Valor / Multiplo EBITDA 3,02

Mercado (Productos Salud) 19,99

Fuente: Elaboracion propia
S
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Tabla 11. Impacto en la estructura Financiera de la Compafiia
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7. Conclusiones

La presente investigacion permite conocer la importancia del riesgo financiero y el riesgo de crédito, en
su relacién con el otorgamiento de crédito; a partir de la revision documental, se logra analizar la
posicion de diferentes autores (Restrepo y Leiva, 2018; Orellana, Reyes y Cevallos, 2019) concuerdan
en que el anélisis de los riesgos es esencial para una gestion apropiada de los mismos, pues si las
entidades son capaces de conocer y medir sus riesgos, entonces podran gestionarlos; asimismo el
estudio de los riesgos financieros permite reducir la incertidumbre y facilitar la toma de decisiones.
Respecto al riesgo de crédito conforme a lo propuesto por Cabrera et al., (2019) es crucial realizar un
analisis detallado sobre las condiciones del otorgamiento de nuevos créditos, la evolucion de la mora 'y
la percepcion de riesgo para cada modalidad de cartera. Este andlisis debe estar enfocado de acuerdo a

la caracterizacion de los clientes.

Por su parte, autores como (Vargas y Mostajo, 2014; Iregui et al., 2016) hablan sobre la importancia de
medir los riesgos para gestionar apropiadamente una cartera de créditos y realizar una colocacion
adecuada de los recursos, utilizando diferentes enfoques y metodologias, para el caso de esta
investigacion el modelo que se define y se implementa, es un modelo de credit scoring. En relacion con
las politicas de crédito otros autores como (Landeta y Cortés, 2017; Rivas y Burgos, 2016) plantean
que la definicion de politicas de crédito eficientes es un proceso fundamental para mitigar el riesgo de
crédito en cualquier compafiia, asi mismo la seleccion de buenos clientes, a través del perfilamiento de
los mismos, lleva a un un recaudo oportuno. Estas politicas permiten establecer quien esta en
condiciones de cumplir con las obligaciones que contraiga con la empresa en un periodo de tiempo

establecido

Sumado a esto, se da cumplimiento a los objetivos planteados, toda vez que se logra reconocer
conceptualmente el riesgo financiero y el riesgo de crédito, consultando un gran nimero de articulos de
investigacion relacionados con el problema, encontrando mas similitudes que diferencias, con los
resultados obtenidos; de la misma manera se analizan los hallazgos de la auditoria externa, en donde se
evidencia la ausencia de politicas de crédito alineadas con las caracteristicas de los clientes, lo cual

repercute en exceso de limite de crédito otorgado a los clientes con mayor cartera; como

( 1
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recomendacion de los auditores se genera la tarea de establecer y documentar una politica para la
actualizacion de cupos de crédito a clientes, que incluya periodicidad de evaluacion, documentacion
adicional a revisar, y funcionarios que cuenten con dichas atribuciones de revision y autorizacion, asi

como establecer mecanismos de control.

Por lo anterior para el disefio de la propuesta se realiza una caracterizacion de los clientes, por su
tamafo segun capital, sector al que pertenece y zona; de esta actividad se establece que los clientes mas
grandes son los que mayor concentracion de cartera vencida tienen, asi mismo el sector con mayor
cartera es el privado, las zonas con mayor cartera vencida son Bogota y Antioquia; posteriormente se
definen politicas de crédito basadas en el reconocimiento tedrico del riesgo financiero y riesgo de
crédito, la revision documental de antecedentes, hallazgos de la auditoria externa y la caracterizacion
de clientes, a su vez esto lleva a modificar el procedimiento de otorgamiento de crédito, el modelo de
credit scoring y la tabla de requisitos por monto de crédito; sin desconocer las directrices de la casa

matriz en Argentina.

Asi pues, se complementa el procedimiento macro corporativo de acuerdo al contexto de Colombia,
teniendo en cuenta aspectos como estructura financiera del sector salud, gestion de cobro eficiente y
perfilamiento de clientes con ventas a crédito. Con esto se da respuesta al problema de investigacion, el
cual esta orientado a la busqueda de una alternativa para reducir el riesgo en el otorgamiento de crédito
y a su vez se aporta al mejoramiento del area; La implementacién de las nuevas politicas de créedito,
impactan de manera positiva en la situacion general de la cartera, a corte 30 de junio de 2020, se
evidencia la reduccion de cartera vencida en las edades mas altas, logrando una mayor concentracion
en edades de 0 a 60 dias, por lo cual en alineacion con el enfoque de investigacion se continuara
monitoreando y gestionando el comportamiento de la cartera de crédito durante los siguientes meses, a

fin de obtener el resultado anual 2020.

Es asi que, de acuerdo con los resultados obtenidos en el proceso de investigacion y en alineacion con
los antecedentes consultados, se deduce que el problema de investigacién presenta implicaciones para
la disciplina de gerencia financiera, respecto a la adecuada gestion de las cuentas por cobrar para

generar liquidez a la compafia y desde el analisis financiero lograr identificar si segun las cifras de los

estados financieros de los clientes, estan generando valor, con el fin de conocer y tipificar los clientes y
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su capacidad para respaldar las obligaciones contraidas; asi mismo por tener la investigacion un
enfoque de corte longitudinal es posible que a futuro surjan resultados complementarios que lleven a

nuevas modificaciones en las politicas y procedimientos.
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8. Recomendaciones

El area de crédito y cartera tiene un papel importante en las finanzas de las organizaciones, es por esto
que es importante definir politicas y procedimientos claros para lograr una mayor efectividad en los
resultados financieros y asi evitar problemas de liquidez, que obliguen a la empresa a aumentar su
endeudamiento, por consiguiente se recomienda gestionar cada proceso desde el analisis detallado a los
clientes, definiendo la capacidad de pago, trayectoria en el mercado, historial crediticio, referenciacion
comercial e interpretar las razones financieras a través de un modelo de credit scoring, para lo cual se
requiere capacitacion a los analistas de crédito; dentro de las politicas se deben establecer reglas claras,

documentado cada crédito siguiendo las instrucciones de acuerdo al procedimiento.

En alineacion con las politicas de crédito, se debe establecer el procedimiento de otorgamiento de
crédito, definiendo claramente los procesos a seguir para hacer un estudio de crédito y gestion de cobro
eficientes; utilizando los recursos documentales disefiados para tal fin, esto evitara que aumente la
cartera de dificil cobro, por esta razén el departamento de crédito y cartera debe estar organizado,
capacitado, tener informacion actualizada del cliente y contar con los documentos de soporte que le
permitirian cobrar y respaldar cualquier factura rapidamente, por lo que se hace importantes el
monitoreo y la supervision de la cartera, toda vez que muchos pagos se pierden por la falta de

seguimiento y control.

Sumado a lo anterior se recomienda para futuras investigaciones orientar las politicas y procedimientos
de acuerdo al sector al que pertenezca la empresa, ya que la presente propuesta esta basada en una
compafiia que pertenece al sector salud, el cual en Colombia presenta dificultades en el recaudo, por
tanto los plazos de pago y la relacion con los clientes puede variar con otros sectores con mayor
rotacion de cartera; asi mismo el analisis financiero para el sector salud es mucho mas exigente, ya que
es proporcional al riesgo de impago por la tardanza en la dispersion de recursos, que inicia desde el
gobierno a las EPS y de estas a los clientes con mayor concentracion de cartera.

Por ultimo, se invita a toda la comunidad académica, a continuar investigando sobre el tema propuesto

en este trabajo, toda vez que desde la gerencia financiera, se deben plantear estrategias para convertir
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en efectivo en el menor tiempo posible los diferentes rubros del activo corriente, para este caso las
cuentas por cobrar, para lo cual se debe partir desde un analisis financiero del cliente, que permita un
perfilamiento eficiente y que lleve a un recaudo oportuno, teniendo en cuenta aspectos cualitativos
como su tamario, ubicacion, trayectoria, referenciacion, calificacion en centrales de riesgo, entre otros.
Con esto se garantizara el flujo de caja constante para la organizacion, lo cual es la funcién principal
del gerente financiero.
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ANEXO 1.
Carta de autorizacion de la empresa.

Eosario (Argentina), 11 da hMavo da 20240,

Sefioras

CORPORACION UNIVERSITARIA MINUTD DE DIOS
Programa Especislizacion en Gerancia Financisra

Sada VD

Bogota — Colombia

Fef. Autorizacion Provecto de Grado — Para fines Academicos,

Estimados Seforas:

Por este medic nos permitimos autorizar a la Sra. JUDY KATHERINE CRUZ
LINARES, funcionaria de nuestra comparla, para que aplique los conocimisntos
adquiridos en la sspacializacion que ssta cursando actualments, en 2l arsa de cradito v
cartara de nuestra sede en Colombia, hacisnde salvedad que nmo es5ta permitide ls
divulgacion de informacion confidencial como cifras mansjadas al interior de la
oIEanizacion.

Asllas cosas, de acuerdo a la solicitud se podra trabajar con la siguisnts informacion:

v Ewidesncias dalas auditorias respecto 2 los puntos a mejorar en 2l otorsamisnto d=
credito
+" Procedimisnto actual

Por lo anterior se autoriza gestionar la informacion mencionads Unica v exclusivaments

pars finss académicos.

Sin Chro Particular;

Cordialmants;

HERNWAN GIORDANO
Countre hanager
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ACTIVIDADES

HASTA USD 20.000

ENTRE USD 20.001 Y USD 50.000

MAYORES DE USD 50.000

PEDIDOS QUE GENERAN UN CREDITO
HASTA LOS MONTOS FIJADOS

PEDIDOS QUE GENERAN UN CREDITO
HASTA LOS MONTOS FIJADOS

PEDIDOS QUE GENERAN UN CREDITO
SUPERIOR LOS MONTOS FIJADOS

ANEXO 2.

Matriz de autorizaciones

E LOCAL (Colombla)

CASA CENTRAL (Argen

de 3.500 pesos Colombianos) Comercnal Corporativa Manager Comercial
Corporativo
OTORGAMIENTO Y/O MODIFICACION DE LIMITES DE CREDITO A CLIENTES

Sector privado
(Considerar Procedimiento S
Corpoartivo FIN.ABM.02)

HASTA 70.000.000

Sector privado
(Considerar Procedimiento S Al A2
Corpoartivo FIN.ABM.02)

DE 70.000.000 A 175.000.000

Sector privado

MAS DE 175.000.000 (Considerar Procedimiento S Al A2 Finanzas oT A3
Corpoartivo FIN.ABM.02)
DESBLOQUEO DE PEDIDOS DE VENTAS POR EXCESOS EN LIMITES DE CREDITO
Dependiendo rango de la sociedad
HASTA 84.000.000 SD-001 hasta USD 12.000 S
SD-004 hasta USD 24.000
Dependiendo rango de la sociedad
DE 84.000.000 A 210.000.000 SD-002 hasta USD 24.000 S Al
SD-005 hasta USD 60.000
Dependiendo rango de la sociedad
A PARTIR DE 210.000.000 SD-003 desde USD 24.000 S Al Finanzas oT A2

SD-006 desde USD 60.000

ACCION DEFINICION

S SOLICITA

Al PRIMERA APROBACION
A2 SEGUNTA APROBACION
A3 TERCERA APROBACION
oT OPINION TECNICA

AF

APROBACION FINAL
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ANEXO 3.

Modelo de Credit Scoring

@Wi?ngr

Ial:f

MODELOC DE CREDIT SCORING

ANALIZIS CUANTITATIVOD

[Fecha de aprabacién

01062020 ]

Frcha de vko.

2710512021

|Est:.do |

A La Firma |

Wiqencia dias

360

Dezcripcion del Cliznte

Fiazén Social

LABORATORIOS

AZOCIADDS

|Tipo de Begimen

COMUMN

Actividad Principal

SER¥ICIOS MEDICOS

MIT

123 456 T83-0

[wreb: iy LABEAZ0CIAD0S COR)

Dlamicilio Comercial

CR1MN 23 -&8

BOGOTA

Dlamicilic Leqgal

CR 1N 23 -§8

TEL: 1E+06 E-Mail : LABEASOCIADDS ] AR S0ELs DS COR]

Inskruments Conskitukive : Contrato Copia

Cicrre de Balance: IM212018

|Califi1:a1:i5l Prelimi £.Gualitati ALCuankitat | B
|Porctlt:it Predeterminados =IPN 15%!

|Porctltait Predeterminado ! Ingresos (T3 -EEITDA-minzwal)

(125.993.704.,00)

Inmuchbles presentados

Derallad] 1}

i

1 Werificados ok

2 Werificados no Ok

3 Fin Verificar

Plazo de page 0 DO as Crédite Solicitado I 180 00:0 . 000 00
Limite Técnico Calculado | 9.087.013.373.25
[eridite Politico 1 8.907.013.373 25
| Cridito Aprobado I 180,000 000,00
[paTACREDITO I  RIESGO MEDIO
|Ganltias |SI |Tijo PAGARE |
TIFD DE
APROBACI APLICA CARGD FIRMA
Al A2 2l GERENTE FINANCIERD

aT 2l GEREMNTE CORFORATIYVOY

fats) 2l AREA MANAGER

AF El GTE. COMERCIAL CORP.

ELABDRO:

SUEY DRUE - JEFE BE EREDITE ¥ CARTERA

T F rafaacice dol il _
2-1] A iz Cuantitakiro @ W|Er|er lab
Calificacion | i] ] 1 B | e ! 14
-Fatinr Ej.finkarior & E @
Liquidex Carriente [ 1,45] [ 053] | 2 [ Eneretetz | 10 |
Liquidez Sea [ 1,34 [ 056] | 1 [ Eneretyd | 0 |
Endendamicnta [ 0,41] [ 0,9 | 4150 [Entra 0.50 y 0.75] 075 |
Zolwenzia [ 47 [ o] [ 1 [ EntreoSet [ o085 ]
Marqen Erutn Oporativn [ 15,33 [ 15,47 [ 2Bt [ Entre by Bine ] B |
Fientakilidad 4| F abrimania [ -z [ -g42] [ i [ Entre i y e P |
Fientabilidad de ba lnworritin [ -z, [ -7 [ 2 G [ Entre S y e P |
Cicla Gtar.por Gobrar () [ 164,54] [ 14z [ D < -1 [ mit:zobier | Dikco |
Gicln Ctar.por Faqar [GF] [ Eodi] [ 4adzs] [ Dif. 1 [ Difci-z0 [ Dif.:30Diar |
Farzonkajer EBITOA(T5:) [ (125,553 Tind, 0i1)] [ite5.eznsdn00]] [SalifizaciinCualicativa (fnewnz.2] |
1" FarzentajertPH [ 4013 7.013. 375,28 [azeazaezezon] (“roqinpaliia
Datar b 1 HHIEY Analiri Fimaliri aliFdFiht]
Bt Fatrimenial Harix, Tartical
Active Cm nta
Cajay EBanzor (Dirponibilidader) LRSI REIN]] {4 by 122096904, 00 | Gizlo Grar por Ge 165 dr
Inverrioner n [F3 [F3 GicloBr.de Camk 13 dr
Cuentar por Gobrar MLTLE 4 mx Flazomedinde « 1™ 4
Okrar cucntar por <obrar [F3 [F3
Inwenkarinr 1.4EE.360.11), (1 hd 4
Okrar 112.964.0 (154 [F3 Zizlade Crar.por 29847 dr
Tutal Activm 25 HZ1. 234053 ,00 ax 2z 22.776.T1
Active Hu Carrients T+ T8 ax 5 THANT SAT 423,00 [Dirvribys 2014
Eicner 4 Uro{Deror) LML A% 1 TLIERAN N | Sy BLBea.
Inmuckler 1,1 [F3 [F3 1,00 | Suc. Heuquen
Depreciazion i [ 4 [ 3 1,00 | SuzMza,
Tutal Active 191.331.491.152.08 | nasx 191734232 342.08 |SucTrelou
Parive Cu - 17.309.735. 18400 | _az5x LRI 38,135 243 927 08 |5y CF.
Deudar Comersialer 45K nx -
Deudar Bancariar anx 73 -
Femunerazioner y Gr.5r. BEES 1
CargarFirzaler [}3 [F3 Dozumentador
Otrar deudar 105647550000 2 52 Sindocumentar
Anticipn Glicnter iwn [+ [+ Varior
Parive Hu Cta. (Dda Banc 23041576 12 08 121 1, -
Tutal Parivn A1 251 311.5%6 0 | s
m Hatn &0 5E0_NEY 155 0 ax 1,00
e —————
Ext.Raruitsdur
nanmsnn - aanEnsan
199.994.470.230,00) An M [LIX{ERITRELN EEITDA 22
ad Eruta £ AT S 18272 0 -HI [RITRIT R INT] (2,015, 899,264,001
Garkar e Gomersializazitin [TTH EEITDA 2IMT
Gartar 4z Adminirtrazidn a (2450 093.440,00)
Garkar 4z Financiacitn 2
Okrarlngrerar y Eqrerar $1$53
X
[ =3
[ &3
Redu_dal Ejarcicim A
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ANEXO 4.

Tipos de analisis, informacion a solicitar y periodicidad de actualizacion /rango

Crédito solicitado

o o Crédito bajo de $5.800.001 Crédito medio de
Pago Contado Crédito minimo $5.800.000 Desde 116.000.001
a $43.500.000 $43.500.001 a $116.000.000
Analisis Cuantitativo - Andlisis Cuantitativo Andlisis Cuantitativo
Tipo de -Andlisis Cualitativo - Andlisis Cualitativo - Andlisis Cualitativo Andlisis Cualitativo
o ) Consulta centrales de - Consulta centrales de )
analisis -Consulta centrales de riesgo . . Consulta centrales de riesgo
riesgo riesgo
- No requiere andlisis
- Formulario Creacion y/o - Formulario Creacion y/o - Formulario Creacion y/o - Formulario Creacion y/o - Formulario Creacion y/o
actualizacion de clientes actualizacion de clientes actualizacion de clientes actualizacion de clientes actualizacion de clientes
-Pagare -Pagare -Pagare -Pagare
-Camara de Comercio menor | -Cémara de Comercio menor a 30 -Camara de Comercio menor a | -Camara de Comercio menor a 30 | -Camara de Comercio menor a 30
a 30 dias dias 30 dias dias dias
-Rut actualizado -Rut actualizado -Rut actualizado -Rut actualizado -Rut actualizado
-Cedula del representante
Legal -Cedula del representante Legal -Cedula del representante Legal | -Cedula del representante Legal -Cedula del representante Legal
egal
-Estados Financieros -Estados Financieros

Informacion

comparativos de los dos Gltimos | comparativos de los dos ultimos

-Estados Financieros comparativos

a solicitar . . de los dos Ultimos afios
afios afos
- Declaracién de Renta de los - Declaracion de Renta de los dos | - Declaracion de Renta de los dos
dos Ultimos afios tltimos afios tltimos afios
-Declaracion de IVA de los -Declaracién de IVA de los dltimos | -Declaracion de IVA de los Ultimos
Ultimos tres periodos tres periodos tres periodos
-Extractos Bancarios de los -Extractos Bancarios de los -Extractos Bancarios de los Ultimos
Ultimos tres meses ultimos tres meses tres meses
2 Referencias comerciales y 1 2 Referencias comerciales y 1 2 Referencias comerciales y 1
1 Referencia comercial Referencia Bancaria Referencia Bancaria Referencia Bancaria
Periodicidad
NO APLICA ANUAL ANUAL ANUAL ANUAL

actualizacion
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ANEXO 5.

Procedimiento de Otorgamiento de Crédito

DOCUMENTOS O REGISTRO DE

N° PROCESO| DIAGRAMA DE FLUJO DESCRIPCION DEL PROCESO RESPONSABLE
REFERENCIA
[ INICIO ] El asesor comercial retine los documentos
del cliente para iniciar el estudio de crédito
* y diligencia el formato de analisis Formato analisis cualitativo
1. 1. El asesor comercial reune |os documentos cualitativo, asegurandose de adjuntar Asesor Comercial Formulario de Creacién y Actualizacién
y realiza el analisis cualitativo todos los documentos del check list y de clientes.
posteriormente entrega el lejago completo
| al asistente comercial.
l El asistente comercial revisa que el legajo
de documentos este completo y recoje firma Formato andlisis cualitativo
- - " N o . " isis cualitativ
2 2. El asistente comercial recibe los documentos y del gerente comercial en Analisis Asistente comercial / F lario de Creacion y Actualizaci
. je fi i i L . L. N ormulario de Creacion y Actualizacion
recoje firma de gerencia comercial cualitativo y Formulario de creacién y Gerente comercial declient y
R, . . e clientes.
actualizacion de clientes y entrega el legajo
completo al area de Crédito y cartera.
w
3. Se revisanlos documentos contra lista
de chequeoyse verifica concordancia
entre |os mismos.
* El jefe de Crédito y cartera revisa contra la
lista de chequeo que la documentacidn este Formato andlisis cualitativo
3. completa y en concordancia, de lo Formulario de Creaci6n y Actualizacién
<l c Lefgajo NO contrario devuelve el legajo a asistente de clientes.
onforme comercial.
4. Realiza consulta en Datacrédito. . . Formato E.ina|ISIS cuz.allltatlvo o,
Posteriormente realiza la consulta del L Formulario de Creacién y Actualizacion
4. K - Jefe de Crédito y cartera .
prospecto o cliente en Datacrédito. de clientes.
Reporte de Datacrédito
A
5. Diligencia modelo de "Credit Scoring"
o analisis cuantitativo.
* Luego diligencia el modelo de "Credit Formato analisis cualitativo
scoring" o analisis cuantitativo, si el Formulario de Creacion y Actualizacion
5. resultado es positivo continua el proceso, de clientes.
Sl Positivo NO de lo contrario se informa al area Reporte de Datacrédito
comercial. Analisis cuantitativo
: Entrega el legajo de documentos a la Formato analisis cualitativo
6. Entrega para aprobadén segin matriz g. . g‘J B P Formulario de Creacién y Actualizacién
A gerencia financiera y de alli a todos los Jefe de Créditoy cartera / .
6. de autorizaciones. ° A o R de clientes.
entes aprobadores segin matriz de Gerencia Financiera L
L Reporte de Datacrédito
autorizaciones. L o
Analisis cuantitativo
J . . Formato analisis cualitativo
A Cuando el Legajo del cliente cuente con Formulario de Creacin v Actualizacion
7 7.Se creael clientey seingresa el limite de todas las aprobaciones, se procede a la d I‘u tl fony Actualizact
f ‘i i L. X o . e clientes.
créditoen el sistema SAP. creacion del cliente, con el limite de crédito .
Reporte de Datacrédito
otorgado y el plazo de pago. L o
Analisis cuantitativo
L Jefe de Créditoy cartera
8. Se archivaycustidia el Legajo. Formato andlisis cualitativo
. . . Formulario de Creacion y Actualizacion
Se archiva el legajo en orden de codigo .
8. de clientes.

}

interno del cliente.

Reporte de Datacrédito
Analisis cuantitativo




