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INTRODUCCION 

 

Uno de los aspectos fundamentales que constituyen el buen funcionamiento de 

una empresa es el capital de trabajo operativo, ya que constituye un capital de 

disposición inmediata necesario para continuar las operaciones de un negocio; 

por esto, una de las condiciones básicas para que una empresa cumpla con el 

objetivo de mantener un capital de trabajo operativo eficiente es controlar el 

riesgo de crédito. 

 

La situación que se presenta en el país ha hecho que se incrementen los 

niveles de morosidad en el cumplimiento de pago a la hora de hablar de 

financiamiento, generando así un nivel de desconfianza que dificulta la buena 

relación comercial proveedor - consumidor. Esto obliga a las empresas a 

realizar un proceso de gestión de financiamiento eficiente, para darle un buen 

manejo a sus ventas con financiamiento, por lo cual se deben definir pautas 

que permitan adquirir la información necesaria para efectuar un recaudo de 

cartera oportuno y así identificar la probabilidad de cobro de la misma. 

 

Basándose en ésta necesidad es que se ha decidido realizar una propuesta de 

gestión de financiamiento, buscando un nivel conveniente de crédito, con el fin 

de controlar el impacto que pueda llegar a perjudicar el funcionamiento de la 

empresa. 
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1.  ANALISIS FINANCIERO 

 

Por medio de herramientas como análisis vertical, horizontal y razones 

financieras, se pudo deducir el comportamiento financiero de la empresa. 

FINAGO LTDA. 

 

 

1.1 ANALISIS VERTICAL 

 

 1.1.1 Análisis vertical al balance general. 

 

Los cálculos del análisis fueron los siguientes: 

 

Tabla 1. Análisis vertical al balance general. (Cifras en pesos) 

 

Fuente: Autor del proyecto. 
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a – La composición de los Activos en los tres años es la siguiente: 

 

                                                                      2003      2004       2005 

Activo corriente                                         99,69%    99,83%   99,66%  

Activo no corriente                                      0,31%     0,17%     0,34% 

                                                                       100%     100%      100% 

 

Se puede deducir una desproporcionada distribución de los activos donde en 

los tres años, el activo corriente representa un 99,7%, 99,83% y 99,66% de los 

activos totales respectivamente. Donde tomando como cifra base el total del 

activo corriente se tiene: 

 

Tabla 2. Análisis vertical al Activo corriente. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

En esta composición es importante detallar como la cuenta DEUDORES 

constituye del activo corriente un 95,72%, 98,75% y 99,44% en cada uno de los 

3 años. Dentro de esta cuenta sobresale la de los clientes con más del 90%  en 

cada año (95,28%, 92,51% y 90,37% respectivamente). De aquí radica la 

importancia de analizar las formas de financiamiento de la empresa en este 

trabajo, ya que este rubro es el más importante de los activos. 

 

Por otro lado, el activo no corriente comprende el activo fijo con la cuenta 

propiedades planta y equipo con un nivel muy reducido de composición en los 

3 años,  es decir menos del 1%.  
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b – El análisis de la parte derecha del balance, por su parte nos muestra la 

siguiente composición para los tres años analizados: 

 

Tabla 3. Análisis vertical a Pasivos y Patrimonio. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

Donde la composición de los pasivos y patrimonio en los tres años es la 

siguiente:   

                                                                      2003      2004      2005 

Pasivo corriente                                         23,37%    26,10%     8,36%  

Pasivo no corriente                                     40,24%    27,60%   14,08% 

Patrimonio                                                   36,39%    46,30%    77,55% 

                                                                       100%     100%      100% 
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Se puede observar una reducción entre el 2003 al 2005 de los pasivos donde 

ara el 2003 se tenia un 63,61% del total de pasivo y patrimonio, un 53,70% 

para el 2004 y un 22,45% para el 2005.  

 

Esta distribución nos deduce una idea de la política de financiamiento de la 

empresa, donde siempre ha existido un equilibrio entre los pasivos de corto y 

largo plazo. En otras palabras, los acreedores eran dueños del 23,1%, 25,8%,  

8,4% de la empresa en cada uno de los años analizados.  

 

Teniendo en cuenta solo el pasivo corriente, este compone un 23,37%, 26,10% 

y 8,36% en cada año respectivamente, donde su composición es la siguiente: 

 

Tabla 4. Análisis vertical al Pasivo corriente. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

Para el 2003 su composición prácticamente se limitaba a los sobregiros 

bancarios con un 52,03% y a las obligaciones financieras con un 41,71%. Ya 

para el año 2004,  los sobregiraos bancarios abarcan un 94,39% del total del 

pasivo corriente, donde no se cancelaron las obligaciones financieras. 

Finalmente para el año 2005 los sobregiros bancarios abarcan solo un 44,81%, 

mientras que las obligaciones financieras pasan a un 52,70% del pasivo 

corriente total. 
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Se puede deducir que no se presenta dificultades para sobrellevar los pasivos 

corrientes, ya que al compararlos con los activos corrientes no reflejan una 

preocupación inmediata (es decir existen suficientes activos corrientes para 

sobrellevar las deudas a corto plazo): 

 

                                                                   2003      2004       2005 

Activo corriente                                       99,69%    99,83%   99,66%  

 

 

Pasivo corriente                                        23,37%    26,10%     8,36%  

 

En cuanto al pasivo no corriente, este se compone de la siguiente manera:  

 

Tabla 5. Composición del Pasivo Corriente. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

La cuenta principal es la de deudas con accionistas la cual comprende un 

96,72%, 100% y 55,54% para cada respectivamente, donde para el ultimo año 

hace parte importante la cuenta obligaciones con particulares con un 44,46% 

del pasivo no corriente total. Más específicamente se puede observar que los 

créditos obtenidos no sobrepasan al total de los activos existentes llegándose 

con ello a un equilibrio financiero a largo plazo: 

 

 

                                                                                  2003      

Activo  total                                                  $1.681.768.543      100%   

 

Pasivo no corriente                                        676.706.771   40,24%                   
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                                                                                   2004     

Activo  total                                                     $2.658.610.679        100%   

 

Pasivo no corriente                                        $733.686.283         27,60%                   

 

                                                                                    2005   

Activo  total                                                      $2.369.453.585        100%   

 

Pasivo no corriente                                           $333.733.476      14,08%        

 

Por parte del patrimonio se argumenta que compone el 36,39%, 46,30% y 

77,55% del total del pasivo mas patrimonio de cada año respectivamente, 

notándose un aumento significativo desde el 2002 al 2005. Su composición se 

puede ver a continuación: 

 

Tabla 6. Composición del Patrimonio. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

De acuerdo a lo observado, la cuenta del patrimonio con mayor porcentaje para 

el 2003, es la utilidad del ejercicio con un 92,00%, mientras que para el 2004 es 

de 49,54% compartiendo con el resultado de ejercicios anteriores con un 

47,54%. Finalmente para el 2005, los resultados de ejercicios anteriores 

abarcan un 65,30% mientras que la utilidad de ese año solo un 29,20% del total 

del patrimonio. 
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1.1.2 Análisis vertical al Estado de Perdidas y Ganancias. 

 

En lo concerniente al Estado de Perdidas y Ganancias de la empresa, tomando 

como cifra base los ingresos se puede deducir: 

 

Tabla 7. Análisis Vertical al Estado de Perdidas y Ganancias. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

Los ingresos financieros son la fuente más importante abarcando un 99,64%, 

99,66% y 98,91% de los ingresos totales en cada año correspondiente. 

 

Los gastos generales son del 17,49%, 12,29% y 30,64% (2003, 2004, 2005) 

con relación al total de los ingresos, es decir, se considera una composición 

estable o al menos acorde con los objetivos de la empresa para este rubro. 

 

Tomando como cifra base los gastos generales se tiene que: 
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Tabla 8. Análisis vertical con Gastos generales como base.. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

Donde los gastos por administración son la cuenta más considerable para los 

años 2003 y 2004, con un 87,86%, 75,53% y en el 2005, solo componen un 

11,14% donde ya la cuenta más importante son los gastos financieros con un 

84,13% de los gastos generales de la empresa. Se puede deducir entonces 

una reducción del gasto administrativo en la empresa durante el transcurso de 

los tres años pasando de un 87,86% de los ingresos en el 2003 a un 11,14% 

de los ingresos para el 2005. 

 

Por otro lado la utilidad neta ha mantenido un margen muy elevado siendo un 

80,27%, 83,69% y 69,35% de los ingresos totales para cada año 

respectivamente. 

 

 

1.2  ANALISIS HORIZONTAL 

 

 1.2.1 Análisis horizontal al balance general.   

 

En cuanto a la evolución de los activos del 2003 al 2004 se tiene: 
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Tabla 9. Evolución de Activos del 2003 al 2004. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

La variación del activo total del 2003 al 2004 fue de un 58,08%, donde su 

composición es la siguiente: 

 

Activo corriente                              $977.508.211                 58,30%    

Activo no corriente                          $-666.075                     -12,94% 

 

La empresa ha podido aumentar su activo corriente en $977.508.211 pesos, en 

especial por medio de la caja que aumento un 1.450,35%, es decir $18.519.064 

pesos, deudores que aumento un 63,31% gracias a clientes que aumento en   

$ 857.741.052 pesos, es decir un 53,69% y a deudores varios que aumento en 

$150.299.060 pesos; mientras que banco y corporaciones disminuyo un 

80,90%. 

 

Por el lado de los activos no corrientes, se tuvo una disminución del 12,94%, es 

decir de $666.075 pesos.  

 

La evolución de los activos del 2004 al 2005fue la siguiente: 

 

 

 



 18 

Tabla 10. Evolución de los activos del 2004 al 2005. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 
La variación del activo total del 2004 al 2005 fue de un -10,88%, donde su 

composición es la siguiente: 

 

Activo corriente                              $-292.682.093,95 pesos.        -11,03%    

Activo no corriente                          $3.524.999,97 pesos.              78,67% 

 

Del 2004 al 2005 la empresa no pudo aumentar su activo corriente, teniendo 

una reducción del 11,03%, es decir de $292.682.093,95 pesos, donde la caja 

disminuyo en un 67,56%, es decir en $13.374.309 pesos, y bancos y 

corporaciones disminuyo en un 58,89%, es decir en $6.586.363,95 pesos, y 

deudores se redujo en un 10,41%, es decir en $272.721.421 pesos. Ante la 

situación anterior es importante resaltar que los deudores clientes se redujeron 

en un 13,09%, es decir en $321.309.462 pesos. Es aquí donde se debe 

priorizar en una mejoría en las políticas de financiamiento, objetivo de este 

trabajo, donde por medio de un modelo de riesgo permitirá la mejoría de este 

rubro aumentando la cobertura de crédito de la empresa. 

 

Por el lado de los activos no corrientes el análisis horizontal permite mostrar un 

aumento de los activos fijos en la empresa en un 78,67%, es decir en 

$3.524.999,97 pesos.  
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En cuanto al pasivo y patrimonio se refiere, la variación del 2003 al 2004 fue la 

siguiente: 

 
Tabla 11. Evolución del Pasivo y Patrimonio del 2004 al 2005. 

 

 
Fuente: Autor del proyecto. 

 

Donde se pude componer de la siguiente manera: 

 

Pasivo corriente                              $298.018.114 pesos      76,02 %    

Pasivo no corriente                         $56.979.512 pesos           8,42% 

Patrimonio                                     $618.955.243 pesos      101,14% 

 

Para este análisis se hace necesario relacionar estas variaciones de cada 

cuenta con su participación en el total de pasivo y patrimonio. 
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El pasivo total tuvo una variación del 33,45%, es decir de $357.886.893 pesos. 

Donde la cuenta más sobresaliente fue la de los sobregiros bancarios con un 

aumento del 219,30%, es decir de $448.536.382 pesos. 

 

Pasando al pasivo no corriente, este tuvo un aumento del 8,42% ($56.979.512 

pesos). Dentro de esta pasivo no corriente se destaca el aumento de las 

obligaciones con los socios del 12,10% ($79.201.476 pesos).     

 

En cuanto al patrimonio se refiere, este aumento un 101,14% ($618.955.243 

pesos), siendo la razón mas importante del aumento en este año del activo 

mas patrimonio.   

 

La variación del 2004 al 2005 fue la siguiente: 
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Tabla 12. Evolución del Patrimonio del 2004 al 2005. 

 

 

 Fuente: Autor del proyecto. 

 

Donde las variaciones son las siguientes: 

 

Pasivo corriente                        -$493.719.187,18 pesos        -71,36 %    

Pasivo no corriente                   -$399.952.807,44 pesos          -54,51% 

Patrimonio                                 $606.604.167,64 pesos           49,28% 

 

El pasivo total tuvo una reducción del 62,74%, es decir de $895.761.261,62 

pesos gracias a la reducción del pasivo corriente del 71,36% (493.719.187,18 

pesos) con a cuenta de sobregiros bancarios, la cual se redujo en un 86,40%, 

es decir de $564.268.182,18 pesos.   
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Por otro lado los pasivos no corrientes también permitieron la reducción total ya 

que bajaron un 54,51% ($399.952.807,44 pesos), sobretodo con la reducción 

de las deudas a los accionistas, que disminuyeron en un 74,74%, es decir en 

$548.347.326,44 pesos. 

 

En cuanto al patrimonio se refiere, este aumento un 49,28% ($606.604.167,64 

pesos), gracias principalmente al aumento de los resultados de ejercicios 

anteriores y al capital. En cuanto al primero su aumento fue del 105,04% 

($614.724.123 pesos) y para el segundo fue de 350%, es decir de ($70000000 

pesos). Es así como el patrimonio ha  mantenido su crecimiento en los últimos 

años. 

 

 

 1.2.2 Análisis horizontal al Estado de Perdidas y Ganancias. (Cifras en 

pesos) 

 

El análisis horizontal del estado de pérdidas y ganancias entre 2003 y 2004, fue 

e siguiente:  

 
Tabla 13. Evolución del Estado de Perdidas del 2003 al 2004. 

 

 
Fuente. Autor del proyecto. 
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Se puede ver como los ingresos aumentaron un 4,72% ($33.099.620 pesos). 

Este aumento se debió a los ingresos financieros. 

 

Por el lado de los gatos generales, estos disminuyeron en un 26,42%, es decir 

$32.303.124 pesos. Esta reducción se debe a la reducción del 36,75% en los 

gastos administrativos, es decir $39.475.398 pesos, a pesar de que 

aumentaron los gastos financieros y extraordinarios (donde la proporción es 

grande pero su cuantía es muy mínima) Como se puede ver el aumento de los 

ingresos contrarrestado por la disminución en los gastos operacionales, permite 

un aumento en la utilidad operacional del 11,29% ($65.402.744 pesos).  

 

En definitiva la utilidad del ejercicio aumento en un 9,18% es decir, 

$51.686.744 pesos, donde se reduce con relación ala utilidad operacional 

debido al aumento de la provisión en el impuesto de renta del 85,22%, pero en 

cuantía es de $13.716.000 pesos.  

  

En cuanto al análisis horizontal del estado de pérdidas y ganancias entre 2004 

y 2005, se tiene que:  

 

Tabla 14. Evolución del Estado de Perdidas del 2004 al 2005. 
 

 
Fuente: Autor del proyecto. 
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Se puede ver como los ingresos siguen creciendo, donde aumentan un 

5,34%% ($39.228.698 pesos) para el 2005. Este mayor aumento con relación 

al año pasado se debió al aumento en los ingresos financieros en un 4,55% 

($33.296.411,99 pesos), como también de otros ingresos, los cuales 

aumentaron en $8.449.963 pesos. 

 

Por el lado de los gatos generales, estos aumentaron en un 163,58%, es decir 

$147.159.654,24 pesos, pero siendo menor cuantía que los ingresos 

generados en ese mismo año. Este aumento radica en el aumento de los 

gastos financieros del 1948,23% ($189.749.656,75 pesos). Además cabe 

resaltar la disminución prolongada de los gastos administrativos donde para 

este periodo disminuyeron en un 61,12%, es decir $41.529.553 pesos.   

 

 

Como se puede ver la utilidad operacional disminuye en un 16,75% 

($107.930.955,36 pesos), produciendo una disminución en el resultado del 

ejercicio de un 12,71%, es decir de $78.119.955,36 pesos con relación al año 

2004, ya que en términos generales, se tuvo un alto nivel de utilidad en el 2005. 

 

 

1.3 INDICADORES FINANCIEROS. 

 

Por el lado de los indicadores financieros se tiene lo siguiente: 
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Tabla 15. Razones Financieras. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

1.3.1 Razones de liquidez.  En cuanto a la razón corriente se tiene que por 

cada peso que la empresa debe en el corto plazo, contaba con 4,26 pesos en 

el 2003, 3,83 pesos en el 2004 y 11,91 en el 2005, para respaldar dicha 

obligación. 

 

Por el lado del capital de trabajo, se puede decir que $1.283.548.299  pesos en 

el 2003, $1.962.238.396 pesos  en el 2004 o $2.163.275.489  pesos en el 

2005, son los que quedarían después de pagarse todos los pasivos a corto 

plazo en caso de que tuvieran que ser cancelados en cada año. 

 

1.3.2 Razones de endeudamiento.  El nivel de endeudamiento de 63,61% 

para el 2003, 53,70% en el 2004 y 22,44% en el 2005, dice que por cada peso 

que la empresa tiene invertido en activos, 0,63 pesos en el 2003, 0,53 pesos en 

el 2004 y 0,22 pesos en el 2005, han sido financiados por los acreedores. 

  

 

1.3.3 Razones de actividad.  La rotación de activos fijos de 136,28 en el 2003, 

de 163,92 en el 2004 y de 96,64 en el 2005, indica que por cada peso invertido 
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en activos fijos, se pudo generar 136,28 pesos, 163,92 pesos y 96,64 pesos de 

ingresos en cada año respectivamente.  

 

La rotación de activos totales de 0,41 en el 2003, de 0,27 en el 2004 y de 0,32 

en el 2005, indica que por cada peso invertido en activos totales, se genero 

ingresos por 0,41 pesos, 0,27 pesos y 0,32 pesos  en cada año. 

 

1.3.4 Razones de rentabilidad.  El rendimiento del activo total de 33,48% en el 

2003, de 23,12% en el 2004 y de 22,65% e el 2005, indica que por cada peso 

que se invirtió en el activo total, se  genero 33,48 pesos, 23,12 pesos y 22,65 

pesos de utilidad en cada año. 

 

El margen de utilidad sobre ingresos de 80,27% en el 2003, 83,69% en el 2004 

y 69,35% en el 2005, indica que por cada peso que se vendió en cada año, se 

genero 80,27 pesos, 83,69 pesos y 69,35 pesos de utilidad. Ahora si se analiza 

el margen de utilidad operacional (antes de provisiones ara impuesto de renta), 

se tiene que por cada peso vendido en cada año, se genero 82,56 pesos, 87,75 

pesos, y 69,35 pesos de utilidad operacional para cada año. 

 
 
 
1.4 ANALISIS DE CARTERA POR EDADES. 
 
 

Pasándose al análisis de la cartera por edades, donde se busca mantener 

informada a la administración del estado de las cuentas pendientes de cobro, 

acompañado de una amplia información estadística, se tiene lo siguiente: 
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Tabla 16. Análisis de cartera por edades. 

 

FINAGO S.A. 

ANALISIS DE CARTERA POR EDADES 

AÑO 0 - 30 31 - 60 61 - 90 + 90 TOTAL 

2003 1,493,170,153 35,534,943 19,222,391 49,640,314 1,597,567,801 

2004 2,307,025,252 42,968,005 23,622,310 81,693,286 2,455,308,853 

2005 1,884,191,441 61,423,355 33,545,356 154,839,239 2,133,999,391 

 
Fuente: Autor del proyecto. 
 

En el cuadro anterior se puede observar el comportamiento de la cartera de 

FINAGO S.A, durante los años 2003, 2004 y 2005. Donde se puede observar 

como la cuenta clientes constituye más del 90% de los activos totales de la 

empresa en cada año (95,28%, 92,51% y 90,37% respectivamente). Cuenta 

ubicada en la de DEUDORES. 1 

 

Al finalizar el año 2003 se tuvo una cartera de $1,597,567,801 pesos, cantidad 

constituida por un 93,46% de cartera menor a 30 días, 2,22% de cartera entre 

31 y 60 días, 1,20% de cartera entre 61 y 90 días, y 3,10% de cartera a mas de 

90 días. 

 

La evolución de la cartera total para el año 2004 fue de $2,455,308,853 pesos, 

es decir aumento un 53,7% con relación al año anterior ($857,741,052 pesos). 

Este valor se compuso de la siguiente manera: 93,96% de cartera menor a 30 

días, 1,75% de cartera entre 31 y 60 días, 0,96% de cartera entre 61 y 90 días, 

y un 3,32% de cartera a mas de 90 días.  

 

Dentro de esta composición, la cartera a menos de 30 días aumento un 

54,50%, la cartera entre 31 a 60 días un 20,91%, la cartera entre 61 y 90 días 

un 22,88% y la cartera a más de 90 días un 64,57%. 

                                                 
1 Datos tomados del  análisis vertical. 
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En cuanto al año 2005, la cartera total fue de $2,133,999,391, es decir 

disminuyo en un 13,09% con relación al año 2004, ($321,309,462 pesos).  

 

La composición fue la siguiente: la cartera menor a 30 días constituyo un  

88,29%, la cartera entre 31 y 60 días un 2,87%, la cartera entre 61 y 90 días un 

1,57%, y la cartera superior a 90 días un 7,25%. Donde con realcion al 2004, la 

cartera de menos de 30 días disminuyo en un 18,32%, la cartera entre 31 y 60 

días un 42,95%, la cartera entre 61 y 90 días un 42,00% y la cartera mayor a 

90 días un 89,53%. 
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2. ESTADÍSTICAS DE LAS VARIABLES 

 

Al buscar una relación lineal entre la variable Riesgo de Crédito y varias 

variables que puedan influenciar en su comportamiento, se procede a la 

descripción de la mismas, explicando como se definen, que valores pueden 

tomar y de acuerdo a la muestra realizada a 100 clientes de la empresa como 

se encuentra distribuida. 

 

 

2.1.  VARIABLE RIESGO DE CRÉDITO 

 

Por medio del Software EVIEWS 4.1 se pudo deducir  las estadísticas d cada 

variable tenida en cuenta en el modelo.2 

 

Grafica 1. Estadística de la variable RIESGO DE CREDITO. 

 

 
 
 
 

 

                                                 
2 Mas adelante se explicara el porque de las que finalmente quedaron en el estudio. 
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riesgo no riesgo

 

Fuente: Eviews 4.1. 

 

Se puede observar como 47 de las 100 clientes, es decir el 47% son no 

riesgosos,  mientras que el 53% se consideran riesgosos, es decir 53 de 100 

clientes. Esta variable se  define de  la siguiente manera: 

 

1 = cliente considerado riesgoso. 

0 = cliente considerado no riesgoso. 

 

 

2.2  VARIABLES INDEPENDIENTES 

 

Por medio de Eviews se puede determinar como se comporta cada variable 

independiente con relación a los valores tomados por la dependiente en la 

muestra de 100 clientes de la Empresa. Es así como se tiene. 
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Grafica 2. Variables Independientes con relación a la dependiente. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

 

Se puede ver como el monto del crédito promedio, para los clientes no 

riesgosos es de $8.395.426 pesos, mientras que para los clientes riesgosos es 

de $18.678.302 pesos. 

 

Para la variable ncuotas, el promedio de los clientes no riesgosos es de casi 30 

cuotas, mientras que para los riesgosos es de casi 40 cuotas. 

 

Para la variable valor de cuota, el promedio de los clientes no riesgosos es de 

$484.564,9 pesos, mientras que para los riesgosos es de $867.213,7 pesos. 

 

Para la variable ingresos, el promedio de los clientes no riesgosos es de 

$1.715.957 pesos, mientras que para los riesgosos es de $1.685.660 pesos. 
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Para la variable ingresos del cónyuge, el promedio de los clientes no riesgosos 

es de $319.787,2 pesos, mientras que para los riesgosos es de $207.547,2 

pesos. 

 

Para la variable edad, los clientes riesgosos  tienen un promedio de 39 años 

aproximadamente, mientras que los clientes no riesgosos tienen un promedio 

de 41 años aproximadamente. 

 

Para la variable estrato, los clientes riesgosos  tienen un promedio de estrato 3, 

mientras que los clientes no riesgosos están como promedio entre los estratos 

2 y 3. 

 

Por el lado de las variables cualitativas, se tuvieron en cuenta 6 variables, las 

cuales son: 

 

Para la variable destino de crédito, de los 100 clientes, 21solicitaron crédito 

para moto, es decir un 21%, mientras que los 79 restantes solicitaron un crédito 

para carro (un 79% de los clientes). Donde su definición fue la siguiente: 

 

1 = si el crédito es para carro. 

0 = si el crédito es para moto 

  

 

Para la variable codeudor, de los 100 clientes, 30 no tenían codeudor para el 

préstamo, es decir un 30%, mientras que los 70 restantes tenían (un 70% de 

los clientes). Donde su definición fue la siguiente: 

 

1 = si el cliente tiene codeudor para el préstamo. 

0 = si el cliente no tiene codeudor para el préstamo. 

 

 

Para la variable estado civil, de los 100 clientes, 58 eran solteros, es decir un 

58%, mientras que los 42 restantes eran casados (un 42% de los clientes). 

Donde su definición fue la siguiente: 
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1 = si el cliente es casado. 

0 = si el cliente es soltero. 

 

 

Para la variable situación laboral, de los 100 clientes, 70 son personas que 

trabajan de forma independiente, es decir un 70%, mientras que 30 (un 30%), 

son personas empleadas. 

Donde su definición fue la siguiente: 

 

1 = si el cliente es empleado. 

0 = si el cliente no es empleado, es decir trabaja independiente. 

 

 

Para la variable sexo, de los 100 clientes, 70 son hombres, es decir un 70%, 

mientras que 30 (un 30%), son mujeres. 

Donde su definición fue la siguiente: 

 

1 = si es hombre. 

0 = si es mujer. 

 

Para la variable casa propia, de los 100 clientes, 43 tienen casa propia, es decir 

un 43%, mientras que 57 (un 57%), no tienen casa propia. 

Donde su definición fue la siguiente: 

 

1 = el cliente tiene casa propia. 

0 = el cliente no tiene casa propia. 
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3.  ESTRUCTURA DEL MODELO ECONOMÉTRICO 

 

 

Inicialmente se realizara un modelo logit con todas las variables posibles que 

se creen que afecta el riesgo de préstamo, donde el estudio se basa de 

información de 100 clientes de la empresa. El modelo se procedió a correr el 

modelo utilizando el software Eviews 4.1.  

 

Antes de continuar es importante tener en cuenta una diferencia fundamental 

entre un modelo de regresión donde la variable dependiente es cuantitativa con 

otro donde es cualitativa. En un modelo donde la variable dependiente es 

cuantitativa, el objetivo es estimar su valor esperado, dados los valores de las 

variables independientes.3 En los modelos donde la variable dependiente es 

cualitativa, el objetivo es encontrar la probabilidad  de que un acontecimiento 

suceda, en este caso la probabilidad de riesgo a la hora de otorgar un crédito.  

 

En función de lo anterior, se utilizara el modelo logit,4 donde los resultados se 

ven a continuación: 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
3 Para su definición, ver anexo 1. 
4 Para su definición, ver anexo 2. 
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Grafica 12. Modelo logit inicial. 

 

 
 

Fuente: Eviews 4.1. 

 

Como se puede observar, se debe eliminar varias de las variables que se 

consideraban influyentes a la hora de mirar el riesgo existente a la hora de 

permitir un préstamo, de allí que se debe realizar la prueba de significancia 

para los coeficientes de cada una de las variables independientes, para así 

detectar las variables no significativas y así dejar un modelo eficiente. 
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3.1 PRUEBA DE HIPÓTESIS. 

 

Esta prueba de hipótesis se realiza de la siguiente manera. Se procede a las 

pruebas de cada variable por separado por medio de la prueba z o también por 

medio de la probabilidad; para mirar si influye o no en la variable dependiente. 

De allí que se plantean las siguientes hipótesis: 

 

  Ho: Bx = 0     (No existe relación entre la variable explicativa y la dependiente) 

  H1: Bx ≠ 0     (Si existe relación entre la variable explicativa y la dependiente) 

 

Por medio de la probabilidad se prueba que: 

 

Grafica 13. Pruebas de significancia de los Bt con la probabilidad. 

 

 

 

 

 

                                                                                                  

 

 

                                                  0           

 

                                       

 
 

                                                    
                                                        Ho                                                              H1 

 

 

 

 

 

 

                                         M         HG                   I    BL              CEJ     KAFD  

      Probabilidad 0,30 



 37 

 

 

                                                 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Autor Del proyecto. 

 

De acuerdo a la prueba, primero se elimina la variable sexo ya que solo tiene 

un 26% de confianza, seguido de la variable casa propia y n cuotas. 

 

Al eliminar una variable, la significancia de las demás varia y con ello se abre la 

posibilidad de que alguna variable que aparece como no significativa al 

comienzo termine siendo significativa, por eso no se elimina al comienzo 

variables como situación laboral, codeudor y estrato. 

 

En definitiva, el modelo resultante fue =  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

A: Probabilidad del monto del crédito: 0,0489 

B: Probabilidad de ncuotas: 0,3570 

C: Probabilidad de vrcuotas: 0,1856 

D: Probabilidad de ingresos: 0,0146 

E: Probabilidad de ingreso cónyuge: 0,1189 

F: Probabilidad de destino de crédito: 0,0201 

G: Probabilidad de situación laboral: 0,6210 

H: Probabilidad de casa propia: 0,6631 

I: Probabilidad de codeudor: 0,4080 

J. Probabilidad de edad: 0,1109 

K: Probabilidad de estado civil: 0,0714 

L: Probabilidad de estrato: 0,3249 

M: Probabilidad de sexo: 0,7334 
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Grafica 14. Modelo logit con variables significativas. 

 
 
Fuente: Eviews 4.1. 

 

Si se realiza de nuevo la prueba de significancia, pero ahora con la prueba z, 

se tiene que: 
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Grafica 15. Pruebas de significancia de los Bt con la prueba Z. 

 

 

 

 

 

                                                                                                  

 

 

                                                  0           

 

                                       

 
 

                                                     
             H1                                    Ho                                     H1 
 

 

                                               CONFIANZA DEL 70% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

 

     CE    GFBD                                                                             J I H     A  

A: valor z del monto del crédito: 2,4559 

B: valor z de vrcuotas: - 1,3202 

C: valor z de ingresos: - 2,7354 

D: valor z de ingreso cónyuge: - 1,3008 

E: valor z de destino de crédito: - 2,5802 

F. valor z de codeudor: - 1,4930 

G. valor z de edad: - 1,5084 

H: valor z de estado civil: 1,6766 

I: valor z de estrato: 1,4320 

J: valor z de situación laboral: 1,0713 

 

 

Z critico: 1,04 Z critico: - 1,04 
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Se puede observar como cada una de las variables tiene una confianza del 

más del 70%, donde han quedado las variables más significativas con relación 

al riesgo del crédito.  

La z calculada de cada variable que proporciona el modelo se compara con el 

valor crítico de z que se obtiene de la tabla de la distribución normal. Si la z 

calculada es mayor que la z critico, se rechaza Ho, es decir, la variable es 

influyente en el riesgo de crédito con cierto nivel de confianza.5 

 

En definitiva, comparando los z calculados y los z críticos se concluye que  

todas las variables son altamente influyentes sobre la determinación del riesgo 

de crédito.  

 

Antes de la descripción de los coeficientes de cada variable es necesario 

verificar algunos supuestos importantes que den de tenerse en cuenta cuando 

se realiza un modelo de regresión, como el supuesto de homoscedasticidad, no 

multicolinealidad y no autocorrelacion. 

 
 
 

3.2. PRUEBA DE MULTICOLINEALIDAD 
 

Cuando existe la multicolinealidad los errores estándar de los coeficientes se 

alteran y ello implicaría una menor precisión para su estimación y la no posible 

aceptación de su influencia ya que su “z” estadístico no sería significativo. 

Además no se podría ver el verdadero efecto de variables explicativas, ya que 

vendría unido con otra variable y el efecto frente a la variable dependiente no 

sería solo de esta variable.   

 

La multicolinealidad consiste en la existencia de una relación lineal entre las 

variables independientes. En nuestro caso sería que por ejemplo la variable 

monto de crédito tenga alguna relación lineal con la variable estrato o con la 

variable ingresos.6 

                                                 
5 GUJARATI,  Damodar, Econometria, Cuarta edición, 2003.,  Pág. 584. 
6 Ibid.  Pág. 327. 
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Para poder mirar si las variables explicativas de este modelo poseen 

multicolinealidad se observa la matriz de correlación donde si el coeficiente de 

correlación parcial entre las variables es mayor que 0,8 existe este problema.7  

 

 

Grafica 16.  Matriz de correlaciones. 

 

Fuente. Eviews 4.1. 

 

Como se puede ver el coeficiente de correlación entre las variables monto de 

crédito y valor de cuota es superior a 0,8 (0,9721) de allí que se debe eliminar 

alguna de las variables para solucionar el problema de multicolinealidad. 

 

Al eliminar la variable valor de cuotas por ser la menos significativa de las dos, 

el modelo definitivo fue: 

 

 

 

 

 

 
                                                 
7 Ibíd., Pág. 345. 
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Grafica 17. Modelo logit con arreglo de multicolinealidad. 

 

Fuente. Eviews 4.1. 

 

 

3.3 PROBLEMA DE AUTOCORRELACIÓN 

 

Otro de los problemas que afectan la eficiencia en los coeficientes 

(estimadores) es el problema de la Autocorrelacion, donde afecta la 

significancia de los coeficientes volviéndolos no significativos. Esta 

Autocorrelacion radica en el hecho de que existe correlación entre 

observaciones de tiempo, donde se viola otro de los supuestos del modelo 

clásico de regresión lineal, el cual deduce que no debe haber relación entre las 

perturbaciones (errores) de una observación con relación a otra. 
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En este caso se esta hablando de información de corte transversal donde la 

Autocorrelacion no tendría sentido, es decir se estaría hablando de que un 

cliente influye en la decisión de otro cliente a la hora de tomar el préstamo. Aun 

así se procede a realizar la prueba ya que se necesita cumplir con el supuesto 

de no Autocorrelacion.8 

 

Para poder analizar si existe la autocorrelación en los errores se puede tomar 

la prueba del correlograma9, la que se basa en los residuales estimados en el 

modelo: 

 

Grafica 18. Correlograma del modelo. 

 

                                                 
8 Ibid, Pág. 425. 
9 Ibid, Pág. 785. 
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Fuente: Fuente. Eviews 4.1. 

 

En la grafica se puede observar que los coeficientes de Autocorrelacion se 

encuentran dentro del intervalo donde no son significativos, es decir no tienen 

significancia. Para mayor exactitud se realiza la prueba del estadístico Q, el 

cual fue desarrollado por Box  Pierce. Este estadístico se utiliza con el objetivo 

de analizar si los errores están correlacionados, es decir por medio de los 

coeficientes de autocorrelación  ya no de manera grafica sino numérica. Donde 

se tiene en cuenta dos hipótesis que se explicaran a continuación: 

 

                                Ho: pk = 0 

                                H1: al menos un pi es diferente de cero  

Donde 

 

Q = n ∑ Þk2    (Donde k va desde 1 hasta m, de allí que m es el numero de   

                        Rezagos y n el numero de datos) 

 

La estadística Q está repartida aproximadamente como la distribución X2 con 

m grados de libertad. Donde si la Q calculada excede el valor de Q crítico de la 

tabla al nivel de significancia seleccionado, se puede rechazar la hipótesis nula 

de que todos los Þk son iguales a cero, por lo menos algunos de ellos deben 

ser diferentes de cero (hipótesis alterna). 10 

 

                                                 
10 Ibíd., Pág. 787. 
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Para nuestro caso, la estadística Q planteado es de 24,30 que al compararse 

con el Q crítico de la tabla X2 de 55,75 (con 36 grados de libertad y 95% de 

confianza), podemos deducir que no se rechaza la hipótesis nula de que todos 

los Þk son iguales a cero. Es decir no se rechaza Ho, en definitiva, que no hay 

autocorrelación en este modelo. 

  
 

3.4  PROBLEMA DE HETEROSCEDASTICIDAD 

 

Debido a las limitaciones en las pruebas de Heteroscedasticidad para un 

modelo logit, basta con probar que si existe, no sea preocupante, es decir no 

altere la significancia de los coeficientes y con ello el modelo sea 

correctamente analizado. En función de lo anterior, White ha demostrado que 

una estimación puede realizarse de tal forma que las inferencias estadísticas 

sean validas para muestras grandes (como en este caso) sobre los verdaderos 

valores de los parámetros. El procedimiento consta de calcular las varianzas y 

errores estándar bajo la corrección de Heteroscedasticidad de white en forma 

simultanea con las varianzas y los errores estándar MCO usuales. Los errores 

estándar de white también se conocen con el nombre de  errores estándar 

robustos.11  

 

En este caso por medio de eviews se puede calcular estos errores robustos de 

white12 y con ello deducir si la Heteroscedasticidad es muy grave o no para el 

modelo en cuestión: 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
11Ibid, pag 402. 
12 Ibid, pag 402. 
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Grafica 19. Prueba de errores robustos de White. 

 

Fuente: Fuente. Eviews 4.1. 

 

Como se puede observar, bajo los errores estándar bajo la corrección de 

Heteroscedasticidad de white, la significancia resulta muy similar a la calculada 

por el modelo logit, con relación a los valores de los estadísticos t de cada 

variable: Ahora todas las variables son significativas a un 80% de confianza. En 

conclusión, si existe Heteroscedasticidad en este modelo es relativamente nula 

ya que no altera los parámetros del mismo. 
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3.5.  INTERVALOS DE CONFIANZA 

 

Los intervalos de confianza de los betas permiten tener una idea del rango en 

que el verdadero B poblacional pudiera estar, de allí que se tiene: 

 

I.Cbi = bi ± t * error estandar bi 

 

Es así que para este trabajo seria: 

 

Variable monto del crédito: 

I.Cb2 = 0,00000199 ± 1,96 * 0,000000566 

 

Variable ingresos: 

I.Cb3 = -0,00000562 ± 1,96* 0,00000176 

 

Variable  ingresos del cónyuge: 

I.Cb4 = -0,00000145 ± 1,96 * 0,00000128 

 

Variable destino del crédito: 

I.Cb5 = -15,225 ± 1,96 * 4,9896 

                                                                                                  

Variable codeudor: 

I.Cb6 = -1,7716 ± 1,96 * 1,4186      

                                        

Variable edad: 

I.Cb7 = -0,0628 ± 1,96* 0,0510 

 

Variable estado civil: 

I.Cb8 = 3,7148 ± 1,96* 2,0309 

 

Variable estrato: 

I.Cb9 = 0,9158 ± 1,96* 0,7823 
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Variable situación laboral: 

I.Cb10 = 1,3714 ± 1,96* 1,1549 

 

 

3.6  PRUEBA DEL MODELO 

 

Después de analizar la significancia de cada  variable, se procede a la prueba 

del modelo de manera general así = 

 

Para probar si el modelo en general si sirve se utiliza el estadístico de la razón 

de verosimilitud (RV), el cual sigue una distribución X2 con grados de libertad 

igual al número de variables explicativas del modelo.13 Este estadístico es el 

equivalente al fischer en un modelo lineal.  

 

Con este  estadístico se verifica si todos los coeficientes poblacionales (de las 

variables independientes) de la regresión son significativos o no, ya que si son 

significativos o sea diferentes de cero, entonces el modelo si sirve. 

 

Las hipótesis que aquí se analizan son las siguientes: 

 

                                     Ho: todos los coeficientes Bt  = 0 

   H1: al menos algún coeficiente Bt  ≠ 0 

Donde se procede a comparar el X2 estadístico con un  X2  crítico que se 

obtiene de la tabla X2, con grados de libertad igual al número de variables 

explicativas. En cuanto a este  trabajo la prueba  es la siguiente: 

 

H0:  B2, B3, B4, B5, B6, B7, B8, B9, B10 = 0 

H1: al menos algún coeficiente Bt  ≠ 0   (t puede ser  2, 3, 4, 5, 6, 7, 8, 9, 10) 

 

Para el modelo logit de riesgo en cuestión, la RV es de 102,65 [ver el el 

modelo: LR statistic (6 df)] el cual es mayor que el crítico de 16,91 (el cual se 

                                                 
13Ibíd., Pág. 585. 
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obtuvo por medio de la tabla X2 con 9 grados de libertad y una confianza del 

95%), de allí que deducimos que se rechaza Ho, donde por ello los coeficientes 

de las variables independientes si son significativos a una confianza del 95% y 

donde el modelo si sirve: 

 

Grafica 20. Prueba de Razón de verosimilitud. 

 

 

 

 

                                                                                          16,91     102,65 

 

 

                    0                                                           critico  X2    estadístico X2 

 
 

                                                       Ho                                              H1 
 
Fuente: autor del proyecto. 

 
 
3.7 DESCRIPCIÓN DEL MODELO 

 

Después de realizarse las pruebas respectivas de significancia y de los 

supuestos se procede a la descripción del modelo. 

 

Al hablar del equivalente del coeficiente de determinación o R2 de un modelo 

lineal, se nombra el R2 McFadden, pero también se nombra la cuenta R214, la 

cual se utilizara en este caso así: 

 

                  Cuenta R2 = numero de predicciones correctas 

                                        Numero total de observaciones 

 

 

                                                 
14 Ibíd., Pág. 584 
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Para este modelo seria: 

 

                             Cuenta R2 =   90   = 0,9000 

                                                  100  

 

Donde 90 son las predicciones correctas15, es decir, al calcular las 

probabilidades de todos los Y de la muestra, y compararse con los Y reales, 90 

de estas estimaciones coincidían con los valores reales (donde el estimado si 

es mayor que 0,5 se asume 1 y cuando es menor que 0,5 es 0).  Este valor de 

0,9000  da una idea de los órdenes de magnitud del modelo. Es preciso decir 

que cuando se habla de modelos donde la variable dependiente es dicotoma, 

estas medidas de bondad de ajuste pierden importancia. 

 

 

3.8 ANALISIS DE LOS COEFICIENTES DEL MODELO 

 

Al pasar al análisis de los coeficientes del modelo se tiene = 

 

Grafica 21. Estimaciones del modelo. 

 

 

                                                 
15 todas las predicciones se encuentran en el anexo 3. 
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Fuente: Eviews 4.1. 

Es decir: 

 

RIESGO = – 2,583050 + 0,00000199 (monto del crédito) -–

0,00000562 (ingresos) – 0,00000145 (ingresos del cónyuge) – 

15,22554(destino del crédito) – 1,771632 (codeudor) – 0,062854 

(edad) + 3,714816 (estado civil) + 0,915881 (estrato) + 1,371479 

(situación laboral)  

 
Se puede observar que cada coeficiente de  pendiente mide  el cambio en el 

logit estimado correspondiente a una unidad  de cambio en el valor de la 

variable independiente16 (manteniendo constantes las otras variables 

independientes). Es decir, si miramos el coeficiente  de 0,00000199 que 

acompaña a la variable (monto de crédito), este significa que, manteniendo 

todos los demás factores constantes, si se aumenta en un peso el valor del 

monto de crédito, entonces en promedio, el logit estimado del riesgo aumenta 

en 0,00000199 unidades, es decir existe una relación positiva. 

 

El coeficiente de - 0,00000562 de la variable (ingresos) manteniendo las 

demás variables constantes, indica que al aumentar en un peso el ingreso de la 

persona, en promedio, el logit estimado del riesgo disminuye en 0,00000562 

unidades, es decir existe una relación negativa. 

 

El coeficiente de - 0,00000145 de la variable (ingresos del cónyuge) 

manteniendo las demás variables constantes, indica que al aumentar en un 

pesos el ingreso del cónyuge, en promedio, el logit estimado del riesgo 

disminuye en 0,00000145 unidades, es decir existe una relación negativa. 

 

El coeficiente de - 15,22554 de la variable (destino del crédito) manteniendo 

las demás variables constantes, indica que cuando se trata de un crédito para 

                                                 
16 Ibíd., Pág. 585 
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carro, en promedio, el logit estimado del riesgo disminuye en 15,22554 

unidades, es decir existe una relación negativa. 

 

El coeficiente de - 1,771632 de la variable (codeudor) manteniendo las 

demás variables constantes, indica que cuando el cliente tiene codeudor para 

el préstamo, en promedio, el logit estimado del riesgo disminuye en 1,771632 

unidades, es decir existe una relación negativa. 

 

El coeficiente de - 0,062854 de la variable (edad) manteniendo las demás 

variables constantes, indica que cuando se aumenta en un año la edad del 

cliente, en promedio, el logit estimado del riesgo disminuye en 0,062854   

unidades, es decir existe una relación negativa. 

 

El coeficiente de 3,714816 que acompaña a la variable (estado civil), 

manteniendo todos los demás factores constantes, indica que cuando se trata 

de un cliente casado, entonces en promedio, el logit estimado del riesgo 

aumenta en 3,714816 unidades, es decir existe una relación positiva. 

 

El coeficiente de 0,915881 que acompaña a la variable (estrato), manteniendo 

todos los demás factores constantes, indica que cuando se aumenta el estrato 

del cliente en una unidad, entonces en promedio, el logit estimado del riesgo 

aumenta en 0,915881 unidades, es decir existe una relación positiva. 

 

El coeficiente de 1,371479 que acompaña a la variable (situación laboral), 

manteniendo todos los demás factores constantes, indica que cuando se trata 

de un cliente empleado, entonces en promedio, el logit estimado del riesgo 

aumenta en 1,371479 unidades, es decir existe una relación positiva. 

 

 

Una interpretación más significativa se da en términos de probabilidades, 

donde al calcular el antilogaritmo de los diversos coeficientes de pendiente de 

cada una de las variables, se resta 1 de este valor y se multiplica el resultado 
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por 100; se tendrá el cambio porcentual en las probabilidades cuando se 

incrementa en una unidad la variable explicativa. 

 

En consecuencia si se toma el antilogaritmo del coeficiente de la variable 

monto del crédito (0,00000199)  al restársele 1 y multiplicarse por 100 queda 

0,000199%. Lo anterior significa que, manteniendo todos los demás factores 

constantes, si se aumenta en un peso el valor del monto de crédito, el riesgo 

aumenta en 0,000199% por ciento.  

 

Al sacar el antilogaritmo al coeficiente de la variable ingresos (- 0,00000562) 

al restársele 1 y multiplicarse por 100 queda - 0,00056%. Es decir, cuando se 

aumenta en un peso el ingreso del cliente, el riesgo disminuye  en 0,00056% 

por ciento.  

 

Al sacar el antilogaritmo al coeficiente de la variable ingresos del cónyuge (- 

0,00000145) al restársele 1 y multiplicarse por 100 queda -0,00014%. Es 

decir, cuando se aumenta en un peso el ingreso del cónyuge del cliente, el 

riesgo disminuye  en 0,00014% por ciento.  

 

Al sacar el antilogaritmo al coeficiente de la variable edad (- 0,062854) al 

restársele 1 y multiplicarse por 100 queda -6,09194%. Es decir, cuando se 

aumenta en un año la edad del cliente, el riesgo disminuye  en 6,09194% por 

ciento.  

 

Al sacar el antilogaritmo al coeficiente de la variable estrato (0,915881) queda 

149,8976%. Es decir, cuando se aumenta en una unidad el estrato del cliente, 

el riesgo aumenta  en 149,89% por ciento.  
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Para la variable dicotomas el análisis es el siguiente: 

 

Si se mira el antilogaritmo al coeficiente de la variable destino de crédito (- 

15,22554) queda 0,00000024414. Es decir, cuando se trata del préstamo 

para carro, el riesgo se mantiene prácticamente constante. Ya que disminuye 

en 0,00000024414 veces. 

 

Al sacar el antilogaritmo al coeficiente de la variable codeudor (- 1,771632) 

queda 0,17005523. Es decir, cuando el cliente  tiene codeudor para el 

préstamo, el riesgo disminuye  en 0,17 veces. 

 

Al sacar el antilogaritmo al coeficiente de la variable estado civil (3,714816) 

queda 41,051033. Es decir, cuando se trata de una persona casada como 

cliente, el riesgo aumenta  en casi 42 veces.  

 

Al sacar el antilogaritmo al coeficiente de la variable situación laboral 

(1,371479) queda 3,94117539. Es decir, cuando se trata de un empleado 

como cliente, el riesgo aumenta  casi 4 veces.  

 

 

3.9. ESTIMACIONES FUTURAS 

 

A la hora de estimar la probabilidad de riesgo para un préstamo de un nuevo 

cliente se debe tener en cuenta lo siguiente: 

 

Primero se reemplaza los valores de las variables independientes del nuevo 

cliente en cuestión, en el modelo. Luego, se estima el valor logit para este 

cliente (resultado del modelo) y finalmente, para poder hallar la probabilidad, se 

utiliza la siguiente formula: 
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Grafica 22. Formula del modelo Logia para estimaciones futuras. 

 

 

 

 

 

Fuente. GUJARATI, Damodar. Econometria. Cuarta Edición. 

 

Donde  (b1+ b2X2 + b3X2…..+ bkXk) es el modelo obtenido por eviews, con 

los datos del nuevo cliente.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                             1 

Pi  =  

            1 + e – (b1+ b2X2 + b3X3…..+ bkXk) 
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4.  SCORING 

 

En este  trabajo se plantea proponer un modelo de administración de riesgo de 

crédito y cartera “Scoring” que consiste en el uso del conocimiento sobre el 

desempeño y características de prestamos en el pasado para pronosticar el 

desempeño de prestamos en el futuro para una empresa destinada a la venta 

de vehículos  y motos a crédito.  

 

El origen del tema surgió debido al contacto que se ha tenido con esta 

empresa; observando el comportamiento de los créditos otorgados por esta 

entidad, y donde se nota la carencia de una herramienta ágil y eficaz para el 

análisis de las solicitudes de los créditos.  

 

Para realizar el Scoring, se tuvo en cuenta el modelo Logit estimado 

anteriormente obteniéndose lo siguiente: 

 

 

Tabla 17. Probabilidad utilizada por el SCORING. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

 

 

 



 57 

Se puede observar que la probabilidad utilizada para el desarrollo del scoring 

es la estimada por el modelo Logit del punto3.  Es importante calcular la 

confianza con la que cada variable significativa infliuye en el riesgo del crédito, 

donde se resta de 1 la probabilidad de cada una de ellas. 

 

Seguidamente se procede a calcular el porcentaje que cada variable posee con 

relación al total de la confianza.  

 

Después de haberse calculado el porcentaje de cada variable se procede a 

caracterizarlas en 5 cualidades. Donde se suman las variables relacionadas a 

la misma característica obteniéndose el porcentaje de la característica con 

relación al total de la confianza. 

 

 

Tabla 18. Características de las variables. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

 

También se hace necesario realizar la ponderación que posee cada variable 

con relación a su característica así: 
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Tabla 19. Ponderaciones de las variables en su característica. 

 

 

Fuente: autor del proyecto. 
 
 

El paso siguiente es calificar de acuerdo a puntajes determinados por la 

empresa con relación a cada variable teniendo en cuenta su porcentaje en la 

característica general. Donde a su vez se tendrá un puntaje de dicha 

característica, el cual será condicionado por la ponderación de la misma en el 

scoring final. La suma de dichos puntajes de cada característica multiplicado 

por su ponderación determina el scoring con el cual la empresa procederá a 

evaluar el riesgo de crédito de un nuevo cliente. 
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Tabla 20. Puntaje de cada variable y característica condicionada. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 

Adicional al scoring del nuevo cliente se ha determinado el monto de la cuota 

de acuerdo al monto del crédito solicitado, tasa de interés y plazo del mismo: 
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Tabla 21. Presentación del scoring final. 

 

Fuente: Autor del proyecto. 
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5.  VALIDACION DEL MODELO. 

 

 

Después de haberse calculado el modelo LOGIT con el cual se procedió a 

calcular el SCORING, se procede a la validación del modelo teniendo como 

base de datos 8 clientes existentes de la empresa ajenos a la base de datos 

inicial utilizada para los cálculos respectivos de las herramientas anteriores. 

Esta base de datos es la siguiente: 

 

 

Tabla 22. Base de datos de clientes adicionales. 

 

CLIENTE 
DESTINO 
CREDITO 

SITUACION 
LABORAL 

MONTODEL 
CREDITO 

INGRESOS 
ESTADO 

CIVIL 

1 1 1 9480121 500000 1 

2 1 0 23000000 1500000 0 

3 1 0 21000000 1500000 0 

4 1 0 21000000 1000000 1 

5 1 0 50000000 1500000 0 

6 1 0 20000000 4500000 1 

7 1 0 28000000 3000000 0 

8 1 0 16500000 2500000 1 

 

CLIENTE CODEUDOR EDAD 
CASA 

PROPIA 
INGRESOS 
CONYUGUE 

ESTADO DEL  
CREDITO 

1 1 25 0 600000 7000000 

2 1 41 0 0 0 

3 1 35 1 2000000 0 

4 1 40 0 0 13074866 

5 0 40 1 0 43824644 

6 1 40 1 500000 0 

7 1 40 1 0 0 

8 1 35 1 0 0 

 

Fuente: Autor del proyecto. 

 



 62 

Al introducir los datos de cada uno de los clientes en el SCORING, se pudo 

obtener los siguientes resultados: 

 

Tabla23. SCORING para cliente Nº8. 

 

 
Fuente: Autor del proyecto. 

 
 
 
Los resultados del SCORING para todos los clientes de la muestra son: 
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Tabla24. Resultados para clientes. 

 

CLIENTE Puntaje del SCORING RESULTADO 

1 47 Requisito adicional 

2 47 Requisito adicional 

3 51 Crédito aceptado 

4 48 Requisito Adicional 

5 37 Dos requisitos adicionales 

6 54 Crédito aprobado 

7 48 Requisito adicional 

8 58 Crédito aprobado 

 
Fuente: Autor del proyecto. 
 
 

Es así como se pudo verificar que cuando se trata de un cliente como es el 

caso del cliente Nº 5, el puntaje es de solo37 puntos, donde se necesitan dos 

requisitos adicionales mas. Si se compara con el estado actual del cliente se 

puede ver una deuda de $43.824.644 pesos, deduciendo el alto riesgo que se 

correría con un tipo de cliente como este. 

 

Por el lado del caso del cliente Nº 1 se puede observar como su puntaje fue de 

47 puntos, teniéndose que solicitar un requisito adicional. Al compararse con el 

estado real del cliente se puede ver una deuda de $7.000.000 pesos. 

 

Finalmente los clientes similares al cliente Nº3, donde obtuvo un puntaje 51 

puntos, tendrían el crédito aceptado. Al comparar con el estado real del cliente 

se observa que no posee ninguna deuda hasta el momento con la empresa.
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5.  CONCLUSIONES 

 

 

A lo largo de este trabajo se realizó el análisis actual de la cartera de empresa, 

con el fin de determinar la cartera en riesgo, en donde se encontró la 

importancia del crédito tanto para carro como para moto, ya que es una parte 

esencial dentro del comportamiento de la empresa, mostrándose la necesidad 

de controlar los créditos existentes y futuros de la empresa.  

 

En términos generales, se puede deducir un desenvolvimiento financiero muy 

acorde a las políticas de estabilidad y crecimiento por parte de la empresa, 

contando con resultados muy positivos en cuanto rentabilidad se refiere, 

endeudamiento y comportamiento financiero general. Este análisis demostró un 

panorama eficiente en la operación de   INVERSIONES GYG S.A frente al 

sector financiero. 

 

Con el fin de desarrollar un buen manejo de la administración del riesgo, se 

planteó un proceso de gestión de riesgo. Donde se partió de un modelo 

econométrico y se finalizo con un SCORING. 

 

Gracias a la teoría fundamentada en un modelo logit a la hora de la aplicación 

de un análisis de riesgo para un crédito de la empresa, se busco mirar la 

influencia de variables como monto del crédito, numero de cuotas, valor de 
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cuota, edad del cliente, ingresos del cliente, ingresos del cónyuge del cliente, 

codeudor,  sexo,  estado civil, casa propia, situación laboral, estrato y destino 

del crédito. 

 

Por medio del modelo econométrico de probabilidad se pudo ver como las 

variables que finalmente disminuyen el riesgo en el crédito son: ingresos del 

cliente, ingresos del cónyuge, codeudor y la edad del cliente. Por el lado de 

aumentar el riesgo aparece la variable monto de crédito y estrato donde vive el 

cliente. En cuanto a las variables dicotomas, es destacable ver como cuatro de 

las nueve variables finales son de este tipo, comprobando la importancia de 

estas variables incluidas en un modelo de regresión. Estas variables finalmente 

fueron: destino del crédito, codeudor, las cuales reducen el riesgo; mientras, 

estado civil, y situación laboral aumentan el riesgo. 

 

Se pudo encontrar una relación positiva con relación al riesgo a las variables:  

monto de crédito, estrato del cliente, situación laboral, y estado civil. Mientras 

que existe una relación negativa con las variables:  el ingreso del cónyuge del 

cliente, edad del cliente, préstamo para carro, y codeudor.  

 

 Finalmente, por medio del Scoring se pudo deducir el puntaje de un cliente, 

donde de acuerdo a las políticas de financiamiento de la empresa se determino 

el intervalo para aceptar el crédito de forma inmediata, solicitar uno o dos 

requisitos adicionales y la aceptación del mismo, incluido el valor de la cuota 

según el plazo (12 a 60) y de acuerdo al monto solicitado. 

 

 

 

 

 

 

 

 



 66 

6.  BIBLIOGRAFIA 

 

• Damodar N. Gujarati, Econometria, Mc Graw Hill, cuarta edición, 2003. 

 

• De Lara Haro Alfonso, Medición y control de riesgos financieros, Limusa 

Noriega Editores, tercera edición, Págs. 163 – 190, 2005. 

 

• Elizondo Alan, Medición integral del riesgo de crédito, Limusa Noriega 

Editores, Págs. 43 – 68, 2003. 

 

• Weston Fred, Copeland Thomas, Manual de Administración Financiera, 

Tomo 2, McGraw-Hill, Págs. 356 – 366, 2000. 

 

• Ursicinio Carrascal, Ananlisis Eonometrico con Eviews, cuarta edición, 

2003. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 67 

 

7.  ANEXOS 

 

 

Anexo 1. Definición del modelo econométrico lineal. 

 

Básicamente, y de acuerdo con la teoría económica, la estructura general de 

un modelo econométrico es la siguiente: 

 

Yi = b1 + b2X2i + b3X3i +... + Ui 

 

Donde Y es la variable dependiente, regresada, predicha, X2 y X3 las variables 

explicativas, regresoras, u es el término de perturbación estocástica, i la iésima 

observación; en caso de información de series de tiempo, el subíndice t 

denotará la t ésima observación.   

  

 

Lo que se busca precisamente cuando se diseña un modelo econométrico, es 

tomar información de las variables que se incluyen, tanto la dependiente como 

las explicativas, y luego de correr la regresión, hallar el valor medio de la 

variable regresada.  Finalmente se llega a una ecuación, cuyos coeficientes 

beta marcarán el número de veces en que cambiará la variable dependiente 

por cada unidad de cambio de cada una de las variables explicativas. Por 

ejemplo:  

 

Y = 7.1933 - 1.3925 X2 + 1.4700 X3 

 

Lo anterior indica, que por cada unidad de cambio en la variable X2, Y (la 

variable dependiente), se contraerá 1.3925 veces.  De igual forma,  por cada  

unidad de cambio en la variable X3, Y se expandirá o aumentará de valor 1.47  
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veces. Así mismo, cuando  X2 y X3 adquieran un valor de cero (0), Y adquirirá 

un valor de 7.1933. 

 

En el análisis de regresión, la variable dependiente está influenciada 

frecuentemente no sólo por variables que pueden ser fácilmente cuantificadas 

sobre una escala bien definida (por ejemplo: ingreso, producción, precios, 

costos, estatura y temperatura), sino también por variables que son 

esencialmente cualitativas por naturaleza (por ejemplo: sexo, raza, color, 

religión, nacionalidad, guerras, terremotos, huelgas, trastornos políticos y 

cambios en la política económica gubernamental)17. 

 

Para el presente análisis, lo que se pretende es incluir dentro de su estructura 

de medición, 4 variables dicótomas, que en este caso serían el tipo de 

produccion, amortización 1, amortización 2 y pago cuenta cliente.  Así, el 

modelo que se había presentado anteriormente, se verá modificado por la 

inclusión de la variable dicótoma: 

 

Yi = b1 + b2X2i + b3X3i + b4D1... + Ui 

 

Donde D1 denota la variable dicótoma.  Esto no significa que solo pueda 

incluirse una sola variable cualitativa.  Al igual que pueden existir muchas 

variables cuantitativas, pueden existir también muchas variables dicótomas que 

influyan sobre la variable dependiente, en este caso, El riesgo. 

 

La forma de medir estas variables, es asignando valores de 1 o 0, en caso de 

que la cualidad que ostenta dicha variable se presente o no en un determinado 

período de tiempo, como lo menciona Gujarati "Puesto que tales variables 

cualitativas usualmente indican la presencia o ausencia de una "cualidad" o 

atributo, tal como femenino o masculino, negro o blanco, o católico o no 

católico, un método de "cuantificar" tales atributos es mediante la construcción 

de variables artificiales que pueden adquirir valores de 1 o de 0, el 0 indicando 

ausencia del atributo y el 1 indicando presencia (o posesión) de ese atributo". 

                                                 
17 Gujarati, Damodar N. (2003).  "Econometría".  Santafé de Bogotá: Mc Graw Hill. Capítulo 9. pag 285. 
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Anexo 2. Definición del modelo Logit. 
 
 
Este modelo se denomina de probabilidad, donde su representación es: 

  

 

 

 

   

Esta ecuación  se representa como lo que se conoce como función de 

densidad logística (acumulativa). En este caso si la probabilidad de riesgo es 

Pi, entonces  (1 – Pi) será la probabilidad de no tener riesgo, es decir 

 

 

 

 

 

Donde Zi = -(b1+ b2X2 + b3X2…..+ bkXk) 

 

La anterior ecuación se puede escribir de la siguiente manera: 

 

 

 

 

 

Ahora Pi / (1 – Pi) es la razón de posibilidades en favor de tener riesgo de 

crédito. 

 

Finalmente al agregársele el logaritmo a la ecuación queda 

 

 

 

 

                                                      1 

Pi = E( Y = 1/ Xi)  =  

                                   1 + e – (b1+ b2X2 + b3X3…..+ bkXk) 

                 1 

1 - Pi =  

              1 + e Zi 

  Pi               1 + e Zi 

               =  

1 - Pi            1 + e -Zi 

                                   

Li = Ln      Pi       =  Zi  =  B1 + B2Xi 

                 1 - Pi  

                                


