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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
disposicion inmediata necesario para continuar las operaciones de un negocio;
por esto, una de las condiciones basicas para que una empresa cumpla con el
objetivo de mantener un capital de trabajo operativo eficiente es controlar el
riesgo de crédito.

La situacion que se presenta en el pais ha hecho que se incrementen los
niveles de morosidad en el cumplimiento de pago a la hora de hablar de
financiamiento, generando asi un nivel de desconfianza que dificulta la buena
relacion comercial proveedor - consumidor. Esto obliga a las empresas a
realizar un proceso de gestién de financiamiento eficiente, para darle un buen
manejo a sus ventas con financiamiento, por lo cual se deben definir pautas
que permitan adquirir la informacién necesaria para efectuar un recaudo de

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

Basandose en ésta necesidad es que se ha decidido realizar una propuesta de
gestiéon 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.



1. ANALISIS FINANCIERO

Por medio de herramientas como andlisis vertical, horizontal y razones

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

FINAGO LTDA.

1.1 ANALISIS VERTICAL

1.1.1 Analisis vertical al balance general.

Los célculos del analisis fueron los siguientes:

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

ACTI¥D

CORRIENTE
Cah
BANCOS Y CORPORACIONES
OEUDORES
Clientes
Bnticipos | avances
Oleudores varios
Cuentas por cobrar a empleados

NO CORRIENTE
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIFD

TOTAL ACTIVD

Fuente: Autor del proyecto.

2.003

#

1.676.621.837 39,69

1276.873
70531435

0,08
413

1e04t352aF 9542

1597 567501
£.415.000
B30.728

0

5.146.706
h.146.706

1.681.768.543

M3
033
0,05
0,00

0.3
031

2004 % 2005 %
2654.130.048 9583 2361447954 3966
18.795.937 074 E421628 027
13472063 0,51 BA8RT0R 023
2h20gs20ee FoaR ZHMEMOEZ 9500
245,308,853 3245 2133392391 4008
13872403 052 mhZiEe  OEE
101123788 il L A ) I e
040335 002 TeRA4T 003
1.480.631 0.17 8.005651 034
4 430,631 017 BO0BER 034
2658.610679 100 2.369.453.585 100,00

ks



a — La composicion de los Activos en los tres afios es la siguiente:

2003 2004 2005
Activo corriente 99,69% 99,83% 99,66%
Activo no corriente 031% 0,17% 0,34%

100% 100%  100%

Se puede deducir una desproporcionada distribucion de los activos donde en
los tres afos, 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. Anélisis vertical al Activo corriente.

CORRIENTE 1676.621.837 100,00 2.654.130.008 10000 2361447.95¢ 100,00

CAJA 1A 00E TN (075 RGN 0

BANCOS Y CORPORACIONES UL L X YA R, (174 0t £A86.706 024
CEUDORES g s oemseoe T W LMMOBM mu
Clientes T 1 A R i I I
Articipas y avanges RGO 03 1470 05 ikt (66
Ceudares varios A P I 1R N VAR fi £ f37 831 71 8o
Cugntas por eobrar 2 empleados 111 550,330 002 Ti 44T (003

Fuente: Autor del proyecto.

En esta composicion 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 afos. Dentro de esta cuenta sobresale la de los clientes con mas del 90% en
cada afo (95,28%, 92,51% y 90,37% respectivamente). De aqui radica la
importancia de analizar las formas de financiamiento de la empresa en este

trabajo, ya que este rubro es el mas 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 composicion en los

3 afos, es decir menos del 1%.
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b — El andlisis de la parte derecha del balance, por su parte nos muestra la

siguiente composicion para los tres afios analizados:

Tabla 3. Analisis vertical a Pasivos y Patrimonio.

PASIYOD
CORRIENTE

SOBREGIROS EAMCARIOS
Banco ganadero

Ebva

Bancolombia

OBLIGACIONES FINAMCIERAS
RETEMCIOMEN L& FUENTE POR PAGAR
MPUESTO DE INOUSTRLA Y COMERCIO
MPUESTO DE REMTA POR PAGAR
RETEMCION Y APORTES MOMINA,
OBLIGACIOMNES LABORALES

ANTICIPOS Y AWANCES

NO CORRIENTE
OTRAS OBLIGACIONES
Particulares

SOCI0S 0 ACCIOMSTAS

TOTAL PASI¥YO

FPATRIMONIO
CAPITAL
REWALORIZACION OEL PATRIMARIO
RESULTADOS EJERCICIOS ANTERIORES
RESULTADOS DEL EJERCICIO
TOTAL PATRIMONID

TOTAL PASI¥D MAS PATRIMONIO

Fuente: Autor del proyecto.

393.073538 " 2237
204527013 120
10.052.251

0,00

447206 BEZ
IE2347828 476
115154 013
4728082 028
15.9430000 095
TEA8SE 005

0,00

0,00

676.706.771" 40,24

22221964 132
22221964 132
Bo4484.807 2842

1.069.730.309 63,61

20.000.000 114
ETEIOEE 040
22196890 132
BEIOATITE d248

611988234 36,39

1L651.768.543 100

693980913

653.063.501
0
0
52062501

0
B.800.054
123065
29.811.000

34032
2.089.267

1427 BET.202
733686283

0
0
TIIEE6.283

1427 667.202

20.000.000
10.335.025
hih.234 269
14724123

1230943477

2.658.610.673

26,10

2456
0,00
0,00

2456

0,00
(1
01z
112
0,00
0o
000

27,60
000
0,00

2TED

51,70

0,78

04
aam
2312

46,30

Donde la composicion de los pasivos y patrimonio en los

siguiente:

Pasivo corriente
Pasivo no corriente

Patrimonio

11

2003
23,37%
40,24%
36,39%

2004
26,10%

27,60%

46,30%

198172 465

93.795.313

1]
TRATLERT
10.320.632

104.444 442
231968
1747065

48 BBE
22783654
216762
333733476
142,394 513
142,394 513
136.338.967

531.905.940

20.000.000
10.925.025
1199958252
GI6.604.162
1.837 547645

2.369.453 585

tres afios es

2005

8,36%
14,08%
77,55%

100%

100%

100%

£36

376
0,00
334
044

44
0,01
0oe
0,00
00z
010
00

14,08
E.26
£.26
T2

2245

380
048
hl64
2266

77,55



Se puede observar una reduccion 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 distribucion nos deduce una idea de la politica 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 duefios del 23,1%, 25,8%,

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

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

y 8,36% en cada afio respectivamente, donde su composicion es la siguiente:

Tabla 4. Analisis vertical al Pasivo corriente.

CORRIENTE 393.073538 100,00 691891652 100,00 198.172.465 100,00
SOEREGIROS BANCARIDS 20452713 B2 03 B53.062. 501 3 479513 4451
Banio ganadero 10,053,851 24,00 0 0,00 0 0,00
Bbwa 0,00 0 0,0 TR4T4ERT e
Bancolombia 54472068 203 B53.062. 501 3 10320632 5
OBLIGACIONES FINANCIERAS 163847528 H 0 0,0 14444 442 Ba,fl
RETEMCIONEN LA FUENTE POF 118154 0,80 F.800.054 0,54 231968 i
(MPUESTODE INOUSTRIA ¥ COMERCIO 4726062 120 3123068 045 1747068 0,
(MPUESTODE REMTA POR PAGAR 15343000 405 29,1000 & 0 0,0
RETEMCION Y APORTES MONMINA TEA.898 0,20 032 1,0 450,555 023
OBLIGACIONES LAEORALES 0,00 I 0,00 2.270.30 115
ANTICIPOS Y AVARCES 0,00 0 0,0 216762 0,1t

Fuente: Autor del proyecto.

Para el 2003 su composicion practicamente se limitaba a los sobregiros
bancarios con un 52,03% y a las obligaciones financieras con un 41,71%. Ya
para el afio 2004, los sobregiraos bancarios abarcan un 94,39% del total del
pasivo corriente, donde no se cancelaron las obligaciones financieras.
Finalmente para el aflo 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
preocupacion 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. Composicion del Pasivo Corriente.
NO CORRIENTE B76.706.771 10000 733686283 10000 333733476 100,00

OTRAS OBLIGACIONES 2220964 324 I 000 129451 446
Fatticulares Pk 324 0 000 148354 519 4446
S0CI03 0 ACCIOMSTAS BG4 454507 36,72 113686283 100,00 185,338,957 05,54

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 afio
hace parte importante la cuenta obligaciones con particulares con un 44,46%
del pasivo no corriente total. Mas especificamente se puede observar que los
créditos obtenidos no sobrepasan al total de los activos existentes llegandose

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%

13



2004

Activo total $2.658%.679 100%

Pasivo no corriente $733.686.283 27,60%
2005

Activo total $2.369.453.585 100%

Pasivo no corriente $333.73%76 14,08%

Por parte del patrimonio se argumenta que compone el 36,39%, 46,30% Yy
77,55% del total del pasivo mas patrimonio de cada afio respectivamente,
notandose un aumento significativo desde el 2002 al 2005. Su composicion se

puede ver a continuacion:

Tabla 6. Composicién del Patrimonio.

CAPITAL 0003 o0 162 o0 490
REVALORIZACION DEL PATRIM 6,753,365 1 10,335 085 049 LU,
RESLLTADOS EJERCICIDS ANTERIDRES PO Y T ¥ A I T R 7 X AR K
RESLLTADOS DELEJERCICID BRI R0 BWTA 493 GRE04EE 2920

TOTAL PATRIMONID §11985.234 100,00 1230943477 10000 1837547645 100,00

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 afio solo un 29,20% del total

del patrimonio.
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1.1.2 Andlisis 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. Analisis Vertical al Estado de Perdidas y Ganancias.

INGRESOS
(NGRESDS
Ingrezos financieros
Otros ingresos
CORRECCION MONET AR
UTILIDAD BRUTA
GASTOS GENERALES
Ldministracion
Finanacieras
Eutraordinarios
UTILIDAD OPERACIONAL
FROVISION IMPUESTOOE REMTA
UTILIDAD NETA

Fuente: Autor del proyecto.

2003

701,399,056 100
R W R L

2EITETE 0,36
701.399.056 " 10000
fE22B6ETT 174
746202 1532
7331583 A
54250 0,38
932319 T i

6035000 229

563.037.379 T 407

2004 2005
THASRETE 00 TR
A0 BIEE TERZTTAZ
f443.963
2EITETE 0,34
THANETS T 000 773722378
i X N TR K TA VA T
7 460,204 3.5 b4
9739605 23 199489262
f2.273.144 167 1212634
6453523 T 0775 636604168
2381000 4,08

T3 T 0D 636604168

100
9241
103
0,00
100,00
30 65
34
N
145
£3.5
0,00

£3.35

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

99,66% Yy 98,91% de los ingresos totales en cada afio correspondiente.

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

con relacion al total de los ingresos, es decir, se considera una composicion

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

Tomando como cifra base los gastos generales se tiene que:

15



Tabla 8. Analisis vertical con Gastos generales como base..

GASTOS GENERALES 122266677 100,00 89362553 100,00 2t g0 100,00
Administraion 107 426.202 7,36 BrAB0.804 7553 26421251 4
Finanacieros 7.991589 B4 9.739.605 10,53 193.483.262 B 13
Extraordinarios £.845.836 8,60 f2.273144 13,64 11212634 473

Fuente: Autor del proyecto.

Donde los gastos por administracion son la cuenta mas considerable para los
afios 2003 y 2004, con un 87,86%, 75,53% y en el 2005, solo componen un
11,14% donde ya la cuenta mas importante son los gastos financieros con un
84,13% de los gastos generales de la empresa. Se puede deducir entonces
una reduccion del gasto administrativo en la empresa durante el transcurso de
los tres afios 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 afio

respectivamente.

1.2 ANALISIS HORIZONTAL

1.2.1 Anélisis horizontal al balance general.

En cuanto a la evoluciéon de los activos del 2003 al 2004 se tiene:

16



Tabla 9. Evoluciéon de Activos del 2003 al 2004.

2.00% 2004 absoluta relativa
ACTI¥O
CORRIENTE 1676.621.837 2654130048  977.508.21100 58,30
CAJA 1276873 13.795.937 18.519.064,00 | 145035
BANCOS Y CORPORACIONES TORHA435 13472063 | -57.059.366,00 -§0,90 [
DEUCORES 104313523 2E20.862.042 | 1L016.045.513,00 63.31
Clientes 15497 567301 24RR.308.853  857.741.052,00 53,69
Antizipos | avances E.415.000 12872402 7457 402,00 116,25
Dieudares varios 830728 h1128.788 | 15029906000 @ 18.092,45
Cuentaz por cobrar a empleados 1] BAi0.538 550.998,00
NO CORRIENTE 5146706 4 430,63 -G6E. 075,00 -12.94
PROFIEDAD PLANTA Y EQUIPD B.M46.706 4 430634 -66E. 075,00 -12.94
TOTAL ACTI¥O 1681.766.543 2658610679  976.342.136.00 58,08

Fuente: Autor del proyecto.

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

composicidn 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 disminucion del 12,94%, es
decir de $666.075 pesos.

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

17



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

2004 2005 absoluta relativa
ACTIVO

CORRIENTE 2.654.130.048 2361447954 292 682.093.95 -11.02

CAJA 19.795.937 B4Z1628 | -13.374.3009,00 -&7,56
BAMNCOS Y CORPORACIONES 13472069 ESBA.T05 | -6.586.363,95 -18,89
DELOORES 2R20.862.042 2MEM0EA | 272 T21421.00 -10.41
Cligntes 2455.308.853 2133199938 | -321.309.462.00 -13.09
Anticipos § avances 13872400 16523 612 1.651.209,00 11,90
Deudares varios 151.129.788 197,851 46.761.383,00 30,94
Cuentas por cobrar 2 empleados Ga0.598 TEEAHT 175.449,00 31,84
NO CORRIENTE 448063 £.005.631 1.524.999.97 78,67
FPROFIEDAD PLANTA ¥ EQUIPO 445063 8.005.631 3.524.993,97 78,67
TOTAL ACTI¥OD 2658 610679 2369453585  -289.157.093.9% -10.88

Fuente: Autor del proyecto.

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

composicidn 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 reduccion 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, Yy
deudores se redujo en un 10,41%, es decir en $272.721.421 pesos. Ante la
situacion anterior es importante resaltar que los deudores clientes se redujeron
en un 13,09%, es decir en $321.309.462 pesos. Es aqui donde se debe
priorizar en una mejoria en las politicas de financiamiento, objetivo de este
trabajo, donde por medio de un modelo de riesgo permitira la mejoria de este

rubro aumentando la cobertura de crédito de la empresa.
Por el lado de los activos no corrientes el analisis horizontal permite mostrar un

aumento de los activos fijos en la empresa en un 78,67%, es decir en
$3.524.999,97 pesos.

18



En cuanto al pasivo y patrimonio se refiere, la variacion del 2003 al 2004 fue la

siguiente:

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

PASIYO
CORRIENTE

S0BREGIROS BAMCARIOS
Banco ganadero

Ebwa

Bancolombia

OBLIGACIONES FINANMCIERAS
RETEMCIOMEM LA FUEMTE FPOR PAGAR
IMPUESTO DE INDUSTRIA % COMERCIO
IMPUESTODE REMTA POR P AGAR
RETEMCION % AFPORTES MOMIMA,
OBELIGACIONES LABDRALES

AMTICIPOS Y AYVAMNCES

NO CORRIENTE
OTRAS OBLIGACIOMNES

Farticulares
SOCIOS 0 ACCIONISTAS

TOTAL PASI¥O
PATRIMONIO
CAPITAL
REWALORIZACION DEL PATRIMOMIO

RESULTADCS EJERCICIOS ANTERIORES
RESULTADOS DEL EJERCICIO

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASI¥YO MAS PATRIMONIO

Fuente: Autor del proyecto.

2.003

393073538

204527119
110.053.251

1]
4473268

163947828
315154
4728152
15.949,000
T80

0

0

676 TOE. 7T
22221964

22221964
BB 484,207

1.069.780_209

20.000.000

B.753.965

22196290
BE3.037.374

G11.988_ 234

1.EE1LTEE 543

2004

691.891.652

E53.063.501
1]
1]
E53.063.501

1]
5.800.054
3123065
29.811.000
4032

0

0

733686283
1]

1]
TIIERE. 282

1.427 667202

20.000.000

10.386.085

G35.234. 264
B14.724.123

1.230 943 477

2.658 610673

Donde se pude componer de la siguiente manera:

Pasivo corriente
Pasivo no corriente

Patrimonio

Para este andlisis se hace necesario relacionar estas variaciones de cada

$298.018.114 pesos
$56.979.512 pesos
$618.955.243 pesos

298 81811400 76,02
448536 382,00 219,20
-1M0.053 851,00 -100.00

0.00
558.590.233.00 591,27
-163_ 947 828,00 -100.00

2.648.513.00 54,04
-1.605.087,00 -33.95
13.862.000,00 26,91
-675.86E.00 -B7,79

0.00

0.00

56.979.512,00 g.42
-22.221.964,00 -100,00
-22.221.964,00 -100,00

79.201.476,00 12,10
I657.886.893,00 33,45

0.00 0,00

4. 23112000 62,65
563.037.379.00 2.536.56

516867 44,00 3.18
61895524300 101,14
97684213600 58,08

76,02 %

8,42%
101,14%

cuenta con su participacion en el total de pasivo y patrimonio.
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El pasivo total tuvo una variacion del 33,45%, es decir de $357.886.893 pesos.
Donde la cuenta mas 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 raz6n mas importante del aumento en este afio del activo

mas patrimonio.

La variacion del 2004 al 2005 fue la siguiente:
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Tabla 12. Evolucién del Patrimonio del 2004 al 2005.

PASIYD 2004 2005
CORRIENTE 691.691.652 198172465 -493.719.187.18 -71.36
SOBREGIROS BANCARIOS £52.062501 88796319 -564.268.182,18 -86,40
Blanco ganadero 0 0 0,00
Bbua 0 78474687 7E.4T4.687,00
Bancolombia £52.062.501 10320632 -642.742.869,00 -98.42
DELIGACIONES FINANCIERAS 104444442 104 444 442,00
RETENCION EN LA FUENTE PO PAGAR: 5 800,054 231968 -5.568.086.00 -96,00
IMFUESTO DE INDUSTRIA ¥ COMERCID 3123065 1747065 -1.376.000,00 -44,06
IMFUESTO DE RENTA FOR PAGAR: 291,000 -29.611.000,00 | -100,00
RETEMCION ¥ APORTES NOMINA 94032 452 555 364.523,00 | 387.66
OBLIGACIONES LABORALES 0 2278354 2.278.354,00
ANTICIPOS ¥ AYANCES 0 216,762 216.762,00
NO CORRIENTE 733.686.283 333733476 -399.952 307 44 -54,51
OTRAS OBLIGACIONES 0 4839451 148394 519,00
Particulares 0 14839451 148394 519,00
SOCIOS O ACCIOMISTAS 733,686,283 165,338,957 -548.347.326,44 -T4.74
TOTAL PASIYO 1.427.667.202 531.905.940 -895.761.261,62 62,74
PATRIMONIO
CAFITAL 20,000,000 90000000 70.000.000,00 | 350,00
REYALORIZACION DEL PATRIMOMID 10,385,085 10,985,085 0,00 0,00
RESULTADOS EJERCICIOS ANTERIORES F35.,234.269 1199968292 614.724.123,00 105,04
RESULTADOS DEL EJERCICIO B14.724.123 BIEE0IEE  -78.119.955,36 12,71
TOTAL PATRIMONIO 1230943477  1.837.547.645 06604 167 64 49,28
TOTAL PASIYO MAS PATRIMONIO |~ 2.658.610.679  2.369.453.585 -289.157.093,98 -10,88
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 reduccién del 62,74%, es decir de $895.761.261,62
pesos gracias a la reduccion 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 reduccion total ya
que bajaron un 54,51% ($399.952.807,44 pesos), sobretodo con la reduccion
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 asi como el patrimonio ha mantenido su crecimiento en los ultimos

afnos.

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

pesos)

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

e siguiente:

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

INGRESDS 2003 2004 absoluta relativa
INGRESOS 013949, 056 TI4 492676 33.099.620,00 472
Ingresos nancieros E32.881.220 THA81.000 33.099.620,00 1.74
Otros ingresos 1] 1] 000
CORRECCION MOMETARIA 2517.ETE 2817ETE 0,00 0,00
UTILIDAD BRUTA 701.399.056 734 498 676 33.099.620,00 4,72
GASTOS GENERALES 122 266677 89963 553 -32 303 124,00 -26 42
Administracion 107 426,202 E7A60.204  -39.475 39800 -36. 7%
Finanacieras 7.991523 9739605 174801600 21,87
Extraordinarios E.848 056 12273144 5.424.258,00 7920
UTILIDAD OPERACIONAL 579.132.379 644535123 65 402. 744,00 1.23
PROYISION IMPUESTO DE REMTA 16.095,000 29.811.000 13.716.000,00 85,22
UTILIDAD NETA 563 037 379 614724123 51.686.744,00 9,18

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 debio a los ingresos financieros.

Por el lado de los gatos generales, estos disminuyeron en un 26,42%, es decir
$32.303.124 pesos. Esta reduccion se debe a la reduccion 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 proporcion es
grande pero su cuantia es muy minima) Como se puede ver el aumento de los
ingresos contrarrestado por la disminucion 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 relacion ala utilidad operacional
debido al aumento de la provision en el impuesto de renta del 85,22%, pero en
cuantia es de $13.716.000 pesos.

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

y 2005, se tiene que:

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

INGRESOS 2004 2005 absoluta relativa
INGRESOS 734492675 TTa727.375 39.228 698,88 5,34
Ingresos financieros T3.581.000 TER.2TT.4H2 F3.296.411.99 4.55
Otros ingresas 1] £.443.963 B 449.962,89
CORRECCION MOMETARIA 2517ETE 1] -2.517.676.00 -100,00
UTILIDAD BRUTA T34 498676 T73IT727.375 39.228 698,88 5,34
GASTOS GENERALES 29.963 553 23723207 147.159.654.24 163.58
Administracion E7.950 204 264212581 -41.529.553.00 -61.12
Finanazieros 4.7349.605 199429262 189.749. 656,75 1.948.22
Extracrdinarios 12273144 N.212.694 -1.060_449 .51 -8,64
UTILIDAD OFPERACIONAL 644535123 536 604168 -107 93095536 -16.75
PROYISION IMFLUESTO DE RERTA 249.811.000 -29.811.000,00 -100,00
UTILIDAD NETA 614724123 536 604168 -T8.119.955.36 -12.11

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 relacion
al aflo pasado se debié 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 cuantia que los ingresos
generados en ese mismo afio. Este aumento radica en el aumento de los
gastos financieros del 1948,23% ($189.749.656,75 pesos). Ademas cabe
resaltar la disminucién 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 disminucion en el resultado del
ejercicio de un 12,71%, es decir de $78.119.955,36 pesos con relacion al afio

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.

RAZONES FINANCIERAS

Razones de liquidez 2003 2004 2005
razon cotriente (veces) 4 2h5415183 3524500034 11 31612646
capital de trabajo 1.282.548.299 | 1960149129 | 2.163.275.439
Razones de endeudamiento
Fazan de endeudamiento b3 B10% 53, 700% 22 448%
Razon pasivo/capital 110 575% A5 B4 % 18,162%
Razones de Actividad
rotacion de activos fijos(veces) 13k 2811535 163 5275034 9b K4759419
rotacion de activos totales{veces) 0 417060397 0 276271619 0326542533
concentracion del endeudamiento en el cp ah F434% 45 p094 % a7 257 1%
Razones de rentabilidad
margen de util sobre ventas a0 27 % 0a ho% B 35%
margen sobre activo total a3 48% 23 12% 22 BA%
rnargen sobre capital contable 82 001% 48 §39% 29 202%
margen de utilidad operacianal g2 5ha% g7 752% BH 353%

Fuente: Autor del proyecto.

1.3.1 Razones de liqguidez. En cuanto a la razén 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

obligacion.

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 quedarian después de pagarse todos los pasivos a corto
plazo en caso de que tuvieran que ser cancelados en cada afio.

1.3.2 Razones de endeudamiento. EIl 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 rotacion 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 afio respectivamente.

La rotacion 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 afo.

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
gue se invirtid en el activo total, se genero 33,48 pesos, 23,12 pesos y 22,65

pesos de utilidad en cada afio.

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 vendioé en cada afio, 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 afio, se genero 82,56 pesos, 87,75

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

1.4 ANALISIS DE CARTERA POR EDADES.

Pasandose al analisis de la cartera por edades, donde se busca mantener
informada a la administracién del estado de las cuentas pendientes de cobro,

acompafiado de una amplia informacién estadistica, se tiene lo siguiente:

26



Tabla 16. Analisis de cartera por edades.

FINAGO S.A.

ANALISIS DE CARTERA POR EDADES

ANO 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|154,839,2392,133,999,391

Fuente: Autor del proyecto.

En el cuadro anterior se puede observar el comportamiento de la cartera de
FINAGO S.A, durante los afios 2003, 2004 y 2005. Donde se puede observar
como la cuenta clientes constituye mas del 90% de los activos totales de la
empresa en cada afio (95,28%, 92,51% y 90,37% respectivamente). Cuenta
ubicada en la de DEUDORES.?

Al finalizar el afio 2003 se tuvo una cartera de $1,597,567,801 pesos, cantidad
constituida por un 93,46% de cartera menor a 30 dias, 2,22% de cartera entre
31y 60 dias, 1,20% de cartera entre 61 y 90 dias, y 3,10% de cartera a mas de
90 dias.

La evolucion de la cartera total para el afio 2004 fue de $2,455,308,853 pesos,
es decir aumento un 53,7% con relacion al afio anterior ($857,741,052 pesos).
Este valor se compuso de la siguiente manera: 93,96% de cartera menor a 30
dias, 1,75% de cartera entre 31 y 60 dias, 0,96% de cartera entre 61 y 90 dias,

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

Dentro de esta composicién, la cartera a menos de 30 dias aumento un
54,50%, la cartera entre 31 a 60 dias un 20,91%, la cartera entre 61 y 90 dias
un 22,88% y la cartera a mas de 90 dias un 64,57%.

1 Datos tomados del analisis vertical.
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En cuanto al afo 2005, la cartera total fue de $2,133,999,391, es decir
disminuyo en un 13,09% con relacion al afio 2004, ($321,309,462 pesos).

La composicion fue la siguiente: la cartera menor a 30 dias constituyo un
88,29%, la cartera entre 31 y 60 dias un 2,87%, la cartera entre 61 y 90 dias un
1,57%, y la cartera superior a 90 dias un 7,25%. Donde con realcion al 2004, la
cartera de menos de 30 dias disminuyo en un 18,32%, la cartera entre 31 y 60
dias un 42,95%, la cartera entre 61 y 90 dias un 42,00% y la cartera mayor a
90 dias un 89,53%.
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2. ESTADISTICAS DE LAS VARIABLES

Al buscar una relacion lineal entre la variable Riesgo de Crédito y varias
variables que puedan influenciar en su comportamiento, se procede a la
descripcion 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 CREDITO

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

variable tenida en cuenta en el modelo.?

Grafica 1. Estadistica de la variable RIESGO DE CREDITO.

W8 Series: RIESGO Workfile: MODELO3 M=
Wiew | F'ru:u:s| I:Il:uiectsl Frint | Namel Freeze| Samplel Eenr| Sheet | Statsl Ident|

Tabulation of RIESGO

Date: 0441906 Time: 04:05

samplefadjusted): 1 100

Included observations: 100 after adjusting endpoints
Mumber of categaries: 2

Curnulative Cumulative

“alue Count Fercent Count Fercent
] A7 47.00 47 47.00
1 o3 53.00 100 100.00
Total 100 100.00 100 100.00

2 Mas adelante se explicara el porque de las que finalmente quedaron en el estudio.
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O 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 relacién a los valores tomados por la dependiente en la
muestra de 100 clientes de la Empresa. Es asi como se tiene.
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Grafica 2. Variables Independientes con relacion a la dependiente.

8 Equation: MODELO1 Workfile: MODELO3 M=

iew | F'ru:u:s| I:Il:uiect$| Frint | Name| Freeze| E stimate | Forecast | Stats | Hesidsl

Dependent Yariable: RIESGO

Method: ML - Binary Logit (Guadratic hill climbing)
Date: 0441706 Time: 03:28

Samplefadjusted): 1100

Included observations: 100 after adjusting endpoints
Descriptive statistics for explanatory variables

hean
Yariable Dep=0 Dep=1 All
MOMNTODELCREDITO 8395426 18678302 13845350
MCUOTAS 2936170 39.84906 34.92000
YRCUOTAS 434564 9 8672137 G373658.8
INGRESOS 17155957 1685660, 1659500,

INGRESOSCOMYUG... 3197872 207547 2 260300.0
DESTINOCREDITO 0.808511 0.773585 0.730000
SITUACIONLABORAL 02765965 0.320755 0.300000

CAZAPROPIA, 0. 465085 0.396226 0.430000
CODEUDOR 0.7 44651 0.660377 0.700000
EDAD 40.61702 38.56604 39.53000
ESTADOCMIL 0.5315915 0.320755 0.420000
ESTRATO 2723404 3.000000 2.870000
SERD 0.765557 0.641508 0.700000

C 1.000000 1.000000 1.000000

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 conyuge, 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 afios
aproximadamente, mientras que los clientes no riesgosos tienen un promedio

de 41 afos aproximadamente.

Para la variable estrato, los clientes riesgosos tienen un promedio de estrato 3,
mientras que los clientes no riesgosos estan como promedio entre los estratos
2y 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 definicion 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 tenian codeudor para el
préstamo, es decir un 30%, mientras que los 70 restantes tenian (un 70% de

los clientes). Donde su definicion 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 definicion fue la siguiente:
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1 = si el cliente es casado.

0 = si el cliente es soltero.

Para la variable situacién 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 definicion 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 definicion 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 definicion fue la siguiente:

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

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
informacion de 100 clientes de la empresa. El modelo se procedié 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 regresion 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.® 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 funcién de lo anterior, se utilizara el modelo logit,* donde los resultados se

ven a continuacion:

8 Para su definicion, ver anexo 1.
4 Para su definicion, ver anexo 2.
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Grafica 12. Modelo logit inicial.

8 Equation: MODELO1 Workfile: MODELO3 =19

Viewl F'ru:u:sl Dbiectsl Pririt | Namel Freezel Estimatel F-:ureu:astl Statsl Hesidsl

Dependent Yariable: RIESG0
hlethod: ML - Binary Logit (Quadratic hill climbing)

Date: 041706 Time: 09:28
Samplefadjusted): 1 100
Included observations: 100 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 14 iterations
Covariance matrix computed using second derivatives
“ariable Coefficient =td. Error  z-Statistic Frab.
MONTODELCREDITO 4. 90E-08 2 A9E-06 1.969365 0.0489
MCUOTAS -0.162530 0184468  -0.921120 0.3570
WRCUOTAS -4 37E-05 3.30E-05  -1.323673 0.1856
INGRESOS -3.13E-06 3.33E-06 -2.442011 0.0146
INGRESOSCOMYL...  -2.38E-06 1.53E-06 -1.559303 0.1189
DESTINOCREDITO -21.55688 Q27Ef7E 2323746 0.0Z201
SITUACIOMLABORAL  0.756222 1.529402 0.494456 0.6210
CASAPROPIA 1.032418 2385814 0.435666 0.6631
CODEUDOR -2.083662 2518075  -0.827482 0.4080
EDAD -0.115779 0072631 -1.594070 0.1109
ESTADOCMIL 5.914937 3.280278 1.803182 0.0714
ESTRATO 1.202760 1.221761 0.954448 0.3249
SEXD -0.4800582 1.409460  -0.340614 0.7334
C 4916424 7301718 0673324 0.5007

Mean dependent var 0.530000  Z.0. dependent war 0.501614
=.E. of regression 0.250325  Akaike info criterion 0.601203
Sum squared resid 5.388933 Schwarz criterion 09555932
Log likelihood -16.06041  Hannan-Cluinn criter. 0.7458818
Restr. log likelihood -69.13461  Awvg. log likelihood -0. 160604
LR statistic (13 df 106.1484 McFadden R-squared 0.7/67/694
FProbability(LR stat) 1.11E-16

Cbs with Dep=0 47
Cbs with Dep=1 53

Total obs 100

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 alli que se debe realizar la prueba de significancia
para los coeficientes de cada una de las variables independientes, para asi

detectar las variables no significativas y asi dejar un modelo eficiente.
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3.1 PRUEBA DE HIPOTESIS.

Esta prueba de hipotesis 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 alli que se plantean las siguientes hipotesis:

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

H1: Bx #0 (Si existe relacion 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.

Probabilidad 0,30
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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 conyuge: 0,1189
F: Probabilidad de destino de crédito: 0,0201
G: Probabilidad de situacién 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

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 demas 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 situacion laboral, codeudor y estrato.

En definitiva, el modelo resultante fue =
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Grafica 14. Modelo logit con variables significativas.

B8 Fquation: MODELO2 Workfile: MODELO3

"-.-"iewl Frocs | Dbiectsl Frirt | M ame | Freeze| E ztimate | Forecast | Statsl Hesids|

Dependent “ariable: RIESGO

fethod: ML - Binary Logit (Quadratic hill climbing)
Date: 04/17/06 Time: 09:43

Samplefadjusted): 1 100

Included obsereations: 100 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 13 iterations

Covariance matrix computed using second derivatives

“Yariable Coefficient Std. Error z-Statistic Fraob.
MOMNTODELCREDITO  3.19E-O6 1.30E-06 2455971 0.0141
WRCLOTAS -1.94E-05 1A7E-058 -1.320272 0.1887
INGRESOS -6.79E-OB 24ABE-05  -2.7354B8 0.00&52

INGRESOSCOMYLU...  -1.BBE-OB 1.28B-06  -1.300861 0.1933
DESTINOCREEDITD  -17.31196  B.709502 2580215 0.0099

CODEVDOR -2.540316 1701456  -1.493023 0.1354
EDAD -0.054540  0.056244  -1.508421 0.1314
ESTADOCHIL 4551633 2714786 1.676605  0.0936
ESTRATO 1.235092 0.862449 1432076 01521
SITUACIONLABORAL  1.3176E1 1.229502 1.071354  0.2840
C 1612973 2964215 0544149 0.5863
hean dependent var 0.520000 5.0 dependent var 0.5601614
=.E. of regression 02453445  Akaike info criterion 0554510
Sum squared resid 0.493577  Schwarz criterion 0.84078
Lag likelihood -16.72548  Hannan-Cuinn criter. 0670439
Restr. log likelihood -69.13461  Awg. log likelihood -0.167255
LR statistic (10 dfy 1048182 McFadden R-squared  0.753074
Probability (LR stat) 0.000000
Obs with Dep=0 47 Total obs 100
Obs with Dep=1 53

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.

Z critico: - 1.04 Z critico: 1.04
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CONFIANZA DEL 70%

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 conyuge: - 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 situacion laboral: 1,0713

Fuente: Autor del proyecto.
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Se puede observar como cada una de las variables tiene una confianza del
mas del 70%, donde han quedado las variables mas significativas con relacion
al riesgo del crédito.

La z calculada de cada variable que proporciona el modelo se compara con el
valor critico de z que se obtiene de la tabla de la distribucion 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.®

En definitiva, comparando los z calculados y los z criticos se concluye que
todas las variables son altamente influyentes sobre la determinacion del riesgo

de crédito.

Antes de la descripcion de los coeficientes de cada variable es necesario
verificar algunos supuestos importantes que den de tenerse en cuenta cuando
se realiza un modelo de regresion, como el supuesto de homoscedasticidad, no

multicolinealidad y no autocorrelacion.

3.2. PRUEBA DE MULTICOLINEALIDAD

Cuando existe la multicolinealidad los errores estandar de los coeficientes se
alteran y ello implicaria una menor precision para su estimacion y la no posible
aceptacion de su influencia ya que su “Z” estadistico no seria significativo.
Ademas no se podria ver el verdadero efecto de variables explicativas, ya que
vendria unido con otra variable y el efecto frente a la variable dependiente no

seria solo de esta variable.

La multicolinealidad consiste en la existencia de una relacion lineal entre las
variables independientes. En nuestro caso seria que por ejemplo la variable
monto de crédito tenga alguna relacion lineal con la variable estrato o con la

variable ingresos.®

> GUJARATI, Damodar, Econometria, Cuarta edicion, 2003., Pag. 584.
®1bid. Pag. 327.
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Para poder mirar si las variables explicativas de este modelo poseen
multicolinealidad se observa la matriz de correlacidon donde si el coeficiente de

correlacion parcial entre las variables es mayor que 0,8 existe este problema.’

Grafica 16. Matriz de correlaciones.

W Group: MATRIZ orkfile: MODELD3 E @ E

Yiew| Procs | Obects FritlHam Freeze SmdaSheetlSlih Spec

Comelation Batriz

'TONTODE... VRCUOTAS | INGRESOS |INGRES(... DESTINOC..|CODEUDOR | FDAD  |FSTADOCL... ESTRATO |
MONTODE..|VRCUOTAS | INGAES0S INGRESOS. DESTNOC..|CODEUDOR|  EDAD |ESTADOCL. | FSTRATO | &
WONTODE..JMONTODE .| 1000000 | 0972012 | D157 | 000349 | (47767 | 06410 | 0208777 | O7ER | 026065
VRCUOTAS [VRCUOTAS | 0972112 | 1000000 | 04346 | 005254 057547 | 2190% | 0294%5 | 00S07 | 03102
NGRESOS | NGRESOS | 061567 | 043266 | 1000000 | 0179288 0539 | 0300 | 0B | 0005 | 0NHT
NGRESO... [NGRESOS.. 000849 | D4 | 0479050 | 1000000 0077080 | OO | 029620 | 0977 | (M1OS7d
DESTIMOC..JDESTHOC... 47767 | 0575042 | DM | DAT70RD | 1000000 | 028850 | 05674 | 0391 09838 |
CODEUDOR [CODEVDOR. L1642 | 2155 | 13010 | OOS03  0680 | 1000000 | 09364 | 00065 | 0540
EDAD | EDAD DM | 02 | 0B | 0D O5EEA | 09 | 100000 | D6 00909
ESTADOCL.JFSTADOCL. D7 | 0037 | 0285 | 037907 (3905 | OOOESH | 026984 | 1000000 (014801
ESTRATO | ESTRATO | 02516% | 031512 | 031977 | DA09764 | (963008 | 006506 | 009202 | 00Ut | 100000

{ ]

Fuente. Eviews 4.1.

Como se puede ver el coeficiente de correlacién entre las variables monto de
crédito y valor de cuota es superior a 0,8 (0,9721) de alli 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 Ibid., Pag. 345.
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Grafica 17. Modelo logit con arreglo de multicolinealidad.

B Equation: MODELOS3 Workfile: MODELOD3

‘u’iew| F'ru:u:s| Objects | Frint | Narme | Freeze | Estimate| Fu:urecast| Stats| Hesids|
H Dependent “ariable: RIESGO 2
1 tethod: ML - Binary Logit (Cuadratic hill climbing)
Date: 04417068 Time: 09:44
1 Samplefadjusted); 1 100
Included abservations: 100 after adjusting endpaoints
A Corvergence achieved after 13 iterations
| Covariance matrix computed using second derivatives
“ariable Coefficient  Std. Error z-Statistic Frob.
MONTODELCREDITO  1.99B-08  5B6E-07 3408604  0D.0005
INGRESOS -5 B2E-06 1.76E-06  -3.185730 0.0014
INGRESOSCONY ... -1.45E-06 1.28B-06  -1.136509  D.2557
DESTINOCREDITO  -1522554 4835633 -3.051404  D.00Z3
CODEUDOR S1F71B32 1.418606 0 -1.248854 02117
EDAD 0082854 0051016 -1.232054 02179
ESTADOCIVIL 3714816 2030973 1829082 00674
ESTRATO 0.915381 0782300  1.170785 02417
SITUACIONLABOREAL  1.371478 11545939 1.157491 0.2350
c -245883050 2836185 0910745 03824
hean dependent var 0530000 5.0, dependent war 0501614
S E. of regression 0264460  Akaike info criterian 0556133
Sum squared resid 827468 Schwarz criterion 0816650
Log likelihood -17.80664  Hannan-Cluinn criter. 0661569
Restr. log likelihood -69.13461  Awg. log likelihood -0.178066
LR statistic (3 dfy 1026559 McFadden R-squared  0.742435
Frobability(LR stat) 0.00000a0
Obs with Dep=0 47 Taotal abs 100
Obs with Dep=1 a3 -

Fuente. Eviews 4.1.

3.3 PROBLEMA DE AUTOCORRELACION

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 correlacion entre
observaciones de tiempo, donde se viola otro de los supuestos del modelo
clasico de regresion lineal, el cual deduce que no debe haber relacion entre las

perturbaciones (errores) de una observacion con relacién a otra.
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En este caso se esta hablando de informacion de corte transversal donde la
Autocorrelacion no tendria sentido, es decir se estaria hablando de que un
cliente influye en la decision de otro cliente a la hora de tomar el préstamo. Aun
asi se procede a realizar la prueba ya que se necesita cumplir con el supuesto

de no Autocorrelacion.®
Para poder analizar si existe la autocorrelacion en los errores se puede tomar
la prueba del correlograma®, la que se basa en los residuales estimados en el

modelo:

Grafica 18. Correlograma del modelo.

M| Fquation: MODELO3 Workfile: MODELO3

\-"iew|F‘ru:u:s|DI:uieu:ts| F'rint|Name|Freeze| Estimate|FDrecastlStats|Hesids|

| Correlogram of Standardized Residuals

Date: 0441706  Time: 1406
Sample: 1 100
Included obsersations: 94

Autocorrelation FPartial Correlation AL PAC Q-Stat Prob

0.038 0.038 0.1393 0.70%
-0.055 -0.060 0.4747 0.785
0.109 0114 1.6457 0645
-0.080 -0.085 22809 0BG
0136 0116 41702 0.52%
0.145 0163 6.3402 0.38¢
0101 -0.082 7353540 0,385
0.084 0107 83144 0.402
0.075 0.078 5.59052 0.44E
-0.035 -0.047 9.0366 0.52¢
0.180 0122 12540 0.324
0.100 0.043 13650 0.324
0.003 0.040 13851 0.39%
0025 0023 13.721 0.471
0.044 0.090 13.947 0.530
-0.008 0.023 13.954 060
-0.009 0.052 13.864 O0.67C
0.045 -0.018 14.249 0.71:
0.077 0086 14.871 072
0.181 0136 17.734 0.60£
-0.066 -0.058 18.276 0.631
0.086 0.108 18670 0O.66E
0.084 0.003 19794 0654
0108 0134 21.311 0620
-0.020 -0.023 21.363 067

L e YN R Y S

s s o —w
M= O

PRI R R B — —a s s
fo AR = O @O0~ 3 M

[en}
m

8 Ibid, P4g. 425.
9 Ibid, P4g. 785.
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! 26 0056 0039 21773 0707
! 27 0013 0058 21796 0748
! 28 0.005 -0.007 29.799 0790
! 29 0028 -0.0s0 21919 0.82¢
! 30 0117 0137 23862 077
! 31 002 -0.0683 23884 081F
! 32 0035 0.0587 24057 084
! 33 00558 -0.008 24274 086
! 34 0.011 -0.035 24293 0.891
! 35 0.005 -0.075 24283 091
! 36 -0.005 -0.029 243509 0937

4 >

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 estadistico Q, el
cual fue desarrollado por Box Pierce. Este estadistico se utiliza con el objetivo
de analizar si los errores estan correlacionados, es decir por medio de los
coeficientes de autocorrelacion ya no de manera grafica sino numeérica. Donde

se tiene en cuenta dos hip6tesis que se explicaran a continuacion:

Ho: pk=0
H1: al menos un p; es diferente de cero
Donde

Q=n) Pk2 (Donde k va desde 1 hasta m, de alli que m es el numero de

Rezagos y n el numero de datos)

La estadistica Q esta repartida aproximadamente como la distribucién X2 con
m grados de libertad. Donde si la Q calculada excede el valor de Q critico de la
tabla al nivel de significancia seleccionado, se puede rechazar la hipodtesis nula
de que todos los Pk son iguales a cero, por lo menos algunos de ellos deben

ser diferentes de cero (hip6tesis alterna). 1°

10 |hid., Pag. 787.
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Para nuestro caso, la estadistica Q planteado es de 24,30 que al compararse
con el Q critico de la tabla X2 de 55,75 (con 36 grados de libertad y 95% de
confianza), podemos deducir que no se rechaza la hipotesis nula de que todos
los Pk son iguales a cero. Es decir no se rechaza Ho, en definitiva, que no hay

autocorrelacion 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 funcién de lo anterior, White ha demostrado que
una estimacion puede realizarse de tal forma que las inferencias estadisticas
sean validas para muestras grandes (como en este caso) sobre los verdaderos
valores de los pardmetros. El procedimiento consta de calcular las varianzas y
errores estandar bajo la correccion de Heteroscedasticidad de white en forma
simultanea con las varianzas y los errores estandar MCO usuales. Los errores
estandar de white también se conocen con el nombre de errores estandar

robustos.1?

En este caso por medio de eviews se puede calcular estos errores robustos de
white!? y con ello deducir si la Heteroscedasticidad es muy grave o no para el

modelo en cuestion:

Y1bid, pag 402.
12 |bid, pag 402.
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Grafica 19. Prueba de errores robustos de White.

B Equation: MODELO4  Workfile: MODELD3

R-"iew| F'ru:u:s| Dbiects| Frirt | MName | Freezel Estimate| Fu:urecast| Stats| Hesids|

Dependent Yariable: RIESGO

Method: ML - Binary Logit (Cluadratic hill climbing)
Date: 044706 Time: 09:44

1 Sample(adjusted): 1 100

Included observations: 100 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 13 iterations

CIML (Huber®White) standard errors & covariance

Yariahle Coefficient  Std. Eror z-Statistic Prob.

MOMWTODELCREEDITO  1.99E-06 4.95E07 4011245 0.0001
INGRESOS -5.B2E-O8 13706 4107326 0.0000
NGRESOSCONYLU...  -1.45E-08 1.09e-06  -1.3258742 01859
DESTINOCEEDITO 1522854 5021771 3031906 0.0024

CODEUDOR 1771632 1.019096  -1.738435 0.0821
EDAD 0062854 0044401 -1.415615 01569
ESTADOCMNIL 3714816 1658294 2200337 0.0273
ESTRATO 0915881 0706376 1.2965%1  0.1943
SITUACIONLABORAL  1.371479 0957355 1.432570 01520
C -2583050 2583300  -0.997772 03184
Mean dependent var 0.530000  S5.D. dependent war 0.501614
=.E. of regression 0254460  Akaike info criterion 0.556133
surm sguared resid 5827469 Schwarz criterion 0.516650
Laog likelihood -17.80664  Hannan-Cluinn criter. 0.661563
Restr. log likelihood 5913461 Awg. log likelihood -0.1738065
LR statistic (9 df) 1026559 McFadden R-squared  0.742435
Frobability(LR stat) 0.000000
Obs with Dep=0 47 Total obs 100
Obs with Dep=1 53

Fuente: Fuente. Eviews 4.1.

Como se puede observar, bajo los errores estandar bajo la correccion de
Heteroscedasticidad de white, la significancia resulta muy similar a la calculada
por el modelo logit, con relacion a los valores de los estadisticos t de cada
variable: Ahora todas las variables son significativas a un 80% de confianza. En
conclusion, si existe Heteroscedasticidad en este modelo es relativamente nula

ya que no altera los parametros 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 alli que se tiene:

[.Coi = bi £t *error estandar bi

Es asi que para este trabajo seria:

Variable monto del crédito:
|.Cb2 = 0,00000199 + 1,96 * 0,000000566

Variable ingresos:
I.Cbs = -0,00000562 + 1,96* 0,00000176

Variable ingresos del conyuge:
1.Cbsa = -0,00000145 + 1,96 * 0,00000128

Variable destino del crédito:
[.Cbs = -15,225 + 1,96 * 4,9896

Variable codeudor:
.Che =-1,7716 + 1,96 * 1,4186

Variable edad:
I.Cb7 = -0,0628 + 1,96* 0,0510

Variable estado civil:
I.Cos = 3,7148 £ 1,96* 2,0309

Variable estrato:
I.Cbho = 0,9158 + 1,96* 0,7823
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Variable situacion laboral:
I.Cbi0 = 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 asi =

Para probar si el modelo en general si sirve se utiliza el estadistico de la razon
de verosimilitud (RV), el cual sigue una distribucién X? con grados de libertad
igual al nimero de variables explicativas del modelo.'® Este estadistico es el

equivalente al fischer en un modelo lineal.

Con este estadistico se verifica si todos los coeficientes poblacionales (de las
variables independientes) de la regresion son significativos o no, ya que si son

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

Las hipoétesis que aqui se analizan son las siguientes:

Ho: todos los coeficientes Bt = 0

H1: al menos algun coeficiente Bt # 0

Donde se procede a comparar el X? estadistico con un X? critico que se
obtiene de la tabla X2, con grados de libertad igual al nimero de variables
explicativas. En cuanto a este trabajo la prueba es la siguiente:

HO: B2, B3, B4, B5,B6,B7,B8,B9,B10=0
H1: al menos algun coeficiente Bt #0 (t puede ser 2, 3,4,5,6,7, 8,9, 10)

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

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

Byhid., Pag. 585.
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obtuvo por medio de la tabla X2 con 9 grados de libertad y una confianza del
95%), de alli 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 Raz6n de verosimilitud.

16,91 ZIL02,65
1

0 critico X2 estadis'tico X2

Ho l H1

v

v

Fuente: autor del proyecto.

3.7 DESCRIPCION DEL MODELO

Después de realizarse las pruebas respectivas de significancia y de los

supuestos se procede a la descripcién del modelo.
Al hablar del equivalente del coeficiente de determinacién o R? de un modelo
lineal, se nombra el R2 McFadden, pero también se nombra la cuenta R2%4, la

cual se utilizara en este caso asi:

Cuenta R2 = numero de predicciones correctas

Numero total de observaciones

1 |bid., Pag. 584
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Para este modelo seria:

CuentaR2= 90 =0,9000
100

Donde 90 son las predicciones correctas'®, es decir, al calcular las
probabilidades de todos los Y de la muestra, y compararse con los Y reales, 90
de estas estimaciones coincidian 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 6rdenes de magnitud del modelo. Es preciso decir
gue 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 analisis de los coeficientes del modelo se tiene =

Grafica 21. Estimaciones del modelo.

Bl Fquation: MODELO3 Workfile: MODELO3

‘-v"iewl Frocs | Dbiectsl Frirt | Namel Freezel E stimate | Forecast | Statsl Fiesidsl

Estimation Comrmand:

BINARY(D=L) RIESG0O MONTODELCREDITO INGRESOS
INGRESOSCOMNYUGUE DESTINOCREDITO CODEUDOR EDAD
ESTADOCHRIL ESTRATO SITUACIOMLABORAL C

Estimation Equation:

RIESGO = 1-@LOGITEC P MONTODELCREDITD + G2 INGRESOS + G
FIMNGRESOSCONYUGUE + G DESTINOCREDITO + CE"CODEUDOR + ©
EVFEDAD + CEFFESTADOCKIL + CIEFESTRATO + C(9)
FSITUACIOMLABORAL + C(107)

Substituted Coefficients:

RIESZO = 1-@LOGIT(-(1.9855851551 e-05"MOMNTODELCREDITO -
5.6173837 77 e-06*INGRESOS - 1.450492496e-06"INGRESOSCONY UIGLIE -
15 22565535841 DESTINOCREDITO - 1.771632103*CODEUDOR - 0.06258544593
“EDAD + 3714516415 ESTADOCHIL + 0915581297 7"ESTRATO +
1.371478254*SITUACIOMNLABORAL - 255830495397

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 conyuge) —
15,22554(destino del crédito) — 1,771632 (codeudor) — 0,062854
(edad) + 3,714816 (estado civil) + 0,915881 (estrato) + 1,371479

(situacion 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 independiente!® (manteniendo constantes las otras variables
independientes). Es decir, si miramos el coeficiente de 0,00000199 que

acompafia a la variable (monto de crédito), este significa que, manteniendo
todos los demas 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 relacion positiva.

El coeficiente de - 0,00000562 de la variable (ingresos) manteniendo las
demas 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 relacion negativa.

El coeficiente de - 0,00000145 de la variable (ingresos del cényuge)
manteniendo las demas variables constantes, indica que al aumentar en un

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

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

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

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

16 |hid., Pag. 585
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carro, en promedio, el logit estimado del riesgo disminuye en 15,22554

unidades, es decir existe una relacion negativa.

El coeficiente de - 1,771632 de la variable (codeudor) manteniendo las
demas 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 relacion negativa.

El coeficiente de - 0,062854 de la variable (edad) manteniendo las demas
variables constantes, indica que cuando se aumenta en un afio la edad del
cliente, en promedio, el logit estimado del riesgo disminuye en 0,062854

unidades, es decir existe una relacion negativa.

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

manteniendo todos los demas 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 relacion positiva.

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

todos los demas 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 relacion positiva.

El coeficiente de 1,371479 que acomparia a la variable (situacion laboral),

manteniendo todos los demas 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 relacién positiva.

Una interpretacibn mas 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 tendrad 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 restarsele 1 y multiplicarse por 100 queda

0,000199%. Lo anterior significa que, manteniendo todos los demas 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 restarsele 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 cényuge (-
0,00000145) al restarsele 1 y multiplicarse por 100 queda -0,00014%. Es

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

riesgo disminuye en 0,00014% por ciento.

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

restarsele 1 y multiplicarse por 100 queda -6,09194%. Es decir, cuando se
aumenta en un afio 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 analisis 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 practicamente 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 situacién 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 cuestién, 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.

1
Pi =

1 + @ — (b1+b2X2 + b3X3....+ bKXK)

Fuente. GUJARATI, Damodar. Econometria. Cuarta Edicion.

Donde (b1l+ b2X2 + b3X2.....+ bkXk) es el modelo obtenido por eviews, con
los datos del nuevo cliente.
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En este trabajo se plantea proponer un modelo de administracion de riesgo de
crédito y cartera “Scoring” que consiste en el uso del conocimiento sobre el
desempefio y caracteristicas de prestamos en el pasado para pronosticar el
desempeiio de prestamos en el futuro para una empresa destinada a la venta

de vehiculos y motos a crédito.

El origen del tema surgié 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 agil y eficaz para el

4. SCORING

analisis 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.
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Wariable Coefficient Frob. confianza participacion clazificacion
MOMTOCREDITO 000000133 0,0005 0.33350 1287 capital
INGRESOS -0,00000862 0,0014 0,99860 12,863 capital
INGRESO0S DEL COMYUGLE  -0,00000145 02567 0. 74420 9.582 capital
DESTING DEL CREDITO -19,22554 00023 033770 12.85% colateral
CODEUDOR - TTIERZ 02117 0, 78830 10,152 colateral
EDAD 0062254 02173 078210 10,072 caracter
ESTADO CIVIL 374516 00674 0.93260 1201 caracter
ESTRATO 091583 02417 0, 75830 9,762 condiciones
SITUACIOMN LABORAL 1371479 0,2350 0. 76500 9,852 capacidad
C -2 553050

sumatoria F.76640 100z




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

relacion 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 caracteristica obteniéndose el porcentaje de la caracteristica con

relacion al total de la confianza.

Tabla 18. Caracteristicas de las variables.

PARTICIFACION 5C
3531 Capital
22,08 Caracter
9.85% Capacidad
23,002 Colateral
B.76 Condiciones
100z

Fuente: Autor del proyecto.

También se hace necesario realizar la ponderacion que posee cada variable

con relacién a su caracteristica asi:
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FPOMDERACION CARACTER

Tabla 19. Ponderaciones de las variables en su caracteristica.

‘Wariable Coefficient Frob. wi
EDAD -0, 062354 10,072 415 617
ESTADO CIvIL 3714816 12,01 54 395
Sumatoria Z20ax 100,002
PONDERACION CAPITAL
‘Wariable Coefficient Frob. wi
MOMTOCREDITO 0,00000133 12,87 J6. 457
INGRESOS -0,00000562 12 863 36 413
INGRESDS DEL COMYIUGUE -0,00000145 .58 27 147
Sumatoria 30,31 100,002
PONDERACION CAPACIDAD
Wariable Coefficient Frob. Wi
SITUACION LAECRAL 13714749 9,859 100,005
Sumatoria 9,85 100,002
PONOERACION CONDICIONES
Wariable Coefficient Frob. Wi
ESTRATO 091533 1,79 100,005
Sumatoria 1,739 100,002
FPONDERACION COLATERAL
‘Wariable Coefficient Frob. Wi
DESTINGO DEL CREDITO 15, 22654 12 855 55 865
CODEUDOR -1 FPIE32 10,15 44 143
Sumatoria 2300 100,002

Fuente: autor del proyecto.

El paso siguiente es calificar de acuerdo a puntajes determinados por la
empresa con relacién a cada variable teniendo en cuenta su porcentaje en la
caracteristica general. Donde a su vez se tendrd un puntaje de dicha
caracteristica, el cual sera condicionado por la ponderacion de la misma en el
scoring final. La suma de dichos puntajes de cada caracteristica multiplicado
por su ponderacion determina el scoring con el cual la empresa procedera a

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

Caracter
ESTADOCIVIL 20
EDAD |
Funtaje 2087770455
Fonderacion 4, 60947157
Capital |
FMOMNTO DEL CREDITO Elill
INGRESOS anl
INGRESDE COMNYUGUE 10j
Funtaje E100ETT7 36
Ponderacion 2154036332
Capacidad |
SITUACIOMNLABORAL E:Ell
Funtaje EIII|
Fonderacian 5,5100?415‘-8'
Condiciones

Wariable
ESTRATO 20
Funtaje 3[I|
Fonderacion 2.525156366'

Colateral

"W ariable
DESTIMNODEL CREDITO 0]
CODEUDOR an]
FPuntaje 40,29E41E67
Fonderacion 3,404 743511

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. Presentacion del scoring final.

CARACTER
estado civil 1
edad 70
CAPITAL
ingresos 2000000
ingre=0s conyugue 500000
muanka del credito 5000000
CAPACIDAD
=ituacion laboral 1
COLATERAL
desting del credito 0
codeudor 1
CONDICIONES
estrato 4

Fuente: Autor del proyecto.

CARACTER 451
CAPITAL 2154
CAPACIDAD 541
COLATERAL 940
CONDICIONES 293

PUNTAJEDELSCORN 4]

| credito aceptada

12 meses

24 meses

36 meses

48 meses 60 meses

| vALOR: DE CUDTA

Bi7413 7463

sl mesd20318] Zesizzan] 2004473008
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5. VALIDACION DEL MODELO.

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

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

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

inicial utilizada para los célculos respectivos de las herramientas anteriores.

Esta base de datos es la siguiente:

Tabla 22. Base de datos de clientes adicionales.

DESTINO SITUACION MONTODEL

CLIENTE CREDITO LABORAL CREDITO INGRESOS
1 1 1 9480121 500000
2 1 0 23000000 1500000
3 1 0 21000000 1500000
4 1 0 21000000 1000000
5 1 0 50000000 1500000
6 1 0 20000000 4500000
7 1 0 28000000 3000000
8 1 0 16500000 2500000
CASA INGRESOS
CLIENTE CODEUDOR EDAD PROPIA CONYUGUE
1 1 25 0 600000
2 1 41 0 0
3 1 35 1 2000000
4 1 40 0 0
5 0 40 1 0
6 1 40 1 500000
7 1 40 1 0
8 1 35 1 0

Fuente: Autor del proyecto.
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ESTADO
CIVIL

P ORFRPORFr, OO

ESTADO DEL
CREDITO

7000000
0
0
13074866
43824644
0
0
0



Al introducir los datos de cada uno de los

obtener los siguientes resultados:

Tabla23. SCORING para cliente N°8.

clientes en el SCORING, se pudo

CARACTER
pstado civil ]
edad 35
CARACTER 143
CAPITAL 1768
CAPITAL CAPACIDAD 18
gresas 2500000 COLATERAL 1840
ingress conyugue 1 CONDICIONES 233
minto del eredito 16500000
PUNTAJEDELSCOR_____ 54
CAPACIDAD
sitacion aboral ]
| oredito aceptado |
COLATERAL
desting del credita | 12meses 24 meses 36 meses 4§ meses G0 meses
codeudor i [vatoRDECUOTA | wemeads| snedseaeia|  meEeaend] esanzoens] Sos sl
CONDICIONES
gstratn | 3

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 asi como se pudo verificar que cuando se trata de un cliente como es el
caso del cliente N° 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

correria con un tipo de cliente como este.

Por el lado del caso del cliente N° 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 N°3, donde obtuvo un puntaje 51

puntos, tendrian 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 realizé el andlisis actual de la cartera de empresa,
con el fin de determinar la cartera en riesgo, en donde se encontré la
importancia del crédito tanto para carro como para moto, ya que es una parte
esencial dentro del comportamiento de la empresa, mostrandose 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 politicas 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 analisis demostré un
panorama eficiente en la operacion de INVERSIONES GYG S.A frente al

sector financiero.

Con el fin de desarrollar un buen manejo de la administracion del riesgo, se
planteé un proceso de gestion de riesgo. Donde se parti6 de un modelo

economeétrico y se finalizo con un SCORING.
Gracias a la teoria fundamentada en un modelo logit a la hora de la aplicaciéon

de un andlisis 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 conyuge del cliente,
codeudor, sexo, estado civil, casa propia, situacion 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 conyuge, 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 regresion. Estas variables finalmente
fueron: destino del crédito, codeudor, las cuales reducen el riesgo; mientras,

estado civil, y situacion laboral aumentan el riesgo.

Se pudo encontrar una relacién positiva con relacién al riesgo a las variables:
monto de crédito, estrato del cliente, situacion laboral, y estado civil. Mientras
gue existe una relacién negativa con las variables: el ingreso del conyuge 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 politicas de financiamiento de la empresa se determino
el intervalo para aceptar el crédito de forma inmediata, solicitar uno o dos
requisitos adicionales y la aceptacion del mismo, incluido el valor de la cuota

segun el plazo (12 a 60) y de acuerdo al monto solicitado.
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7. ANEXOS

Anexo 1. Definicién del modelo econométrico lineal.

Basicamente, y de acuerdo con la teoria econdémica, la estructura general de

un modelo econométrico es la siguiente:

Yi=b1l+ b2X2i + b3X3i +... + Ui

Donde Y es la variable dependiente, regresada, predicha, X2 y X3 las variables
explicativas, regresoras, u es el término de perturbacion estocastica, i la iésima
observacion; en caso de informacion de series de tiempo, el subindice t

denotara la t ésima observacion.

Lo que se busca precisamente cuando se disefia un modelo econométrico, es
tomar informacion de las variables que se incluyen, tanto la dependiente como
las explicativas, y luego de correr la regresion, hallar el valor medio de la
variable regresada. Finalmente se llega a una ecuacion, cuyos coeficientes
beta marcaran el nimero de veces en gque cambiard 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 contraera 1.3925 veces. De igual forma, por cada

unidad de cambio en la variable X3, Y se expandird o aumentara de valor 1.47
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veces. Asi mismo, cuando X2 y X3 adquieran un valor de cero (0), Y adquirira
un valor de 7.1933.

En el andlisis de regresion, la variable dependiente esta influenciada
frecuentemente no sélo por variables que pueden ser facilmente cuantificadas
sobre una escala bien definida (por ejemplo: ingreso, produccion, precios,
costos, estatura y temperatura), sino también por variables que son
esencialmente cualitativas por naturaleza (por ejemplo: sexo, raza, color,
religion, nacionalidad, guerras, terremotos, huelgas, trastornos politicos y

cambios en la politica econémica gubernamental)?’.

Para el presente analisis, lo que se pretende es incluir dentro de su estructura
de medicién, 4 variables dicotomas, que en este caso serian el tipo de
produccion, amortizacion 1, amortizacion 2 y pago cuenta cliente. Asi, el
modelo que se habia presentado anteriormente, se vera modificado por la

inclusiéon de la variable dicétoma:

Yi=b1l+ b2X2i + b3X3i + b4D1... + Ui

Donde D1 denota la variable dicotoma. Esto no significa que solo pueda
incluirse una sola variable cualitativa. Al igual que pueden existir muchas
variables cuantitativas, pueden existir también muchas variables dicétomas que

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

La forma de medir estas variables, es asignando valores de 1 o0 0, en caso de
que la cualidad que ostenta dicha variable se presente o no en un determinado
periodo 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 catodlico o no
catdlico, un método de "cuantificar” tales atributos es mediante la construccién
de variables artificiales que pueden adquirir valores de 1 o de 0, el O indicando

ausencia del atributo y el 1 indicando presencia (o posesion) de ese atributo”.

7 Gujarati, Damodar N. (2003). "Econometria”. Santafé de Bogota: Mc Graw Hill. Capitulo 9. pag 285.
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Anexo 2. Definicién del modelo Logit.

Este modelo se denomina de probabilidad, donde su representacion es:

1

Pi=E(Y =1/ Xi) =

1 + @ — (b1+b2X2 +b3X3....4+ bKXK)

Esta ecuacion se representa como lo que se conoce como funcién de
densidad logistica (acumulativa). En este caso si la probabilidad de riesgo es

Pi, entonces (1 — Pi) ser& la probabilidad de no tener riesgo, es decir

1
1-Pi=

1+e4

Donde Zi = -(b1+ b2X2 + b3X2.....+ bkXKk)

La anterior ecuacion se puede escribir de la siguiente manera:
Pi 1+e?

1-Pi 1+e™~

Ahora Pi / (1 — Pi) es la razén de posibilidades en favor de tener riesgo de

crédito.

Finalmente al agregarsele el logaritmo a la ecuacion queda

Li=Ln _Pi = Z; = B1+ B2X
1-Pi
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