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Resumen
La empresa POLIQUIM, POLIMEROS Y QUIMICOS C.A con sus mas de 20 afios en el
mercado ecuatoriano se dedica a la fabricacion y comercializacién de las siguientes lineas :
materiales compuestos, polimeros , alimentos y comercializacion de productos terminados
para el area industrial. La importancia del trabajo y su principal objetivo de preservar ingresos,
capital de trabajo y rentabilidad, incluso en tiempos de pandemia, el mismo se enfoca en
presentar conceptos y metodologias de riesgos con los correspondientes resultados. El
proceso de medicion del riesgo de crédito que usa la empresa es el scoring de crédito y el
andlisis discriminante, la presente investigacion abarca un rango de estudio desde el afio
2017 al 2022, los datos analizados son los estados financieros de la empresa POLIQUIM, la
calificacion del riesgo de crédito, y reportes de cartera de los 6 afos indicados, estos
resultados con complementados con la discusién de resultados con los directivos de la
empresa del area de crédito y finanzas para un enfoque mas profundo.
Los resultados muestran de forma contundente de la incidencia de la medicion de riesgo de
crédito es un punto crucial desde el COVID 19, los ingresos de la compaiiia en lo que respecta
al flujo de efectivo muestran mejoria desde no poder cubrir su obligaciones en el corto plazo
hasta que la actualidad la empresa tiene la capacidad de cubrir sus pagos a proveedores,
esto influye directamente a que la empresa no siga dependiendo de apalancamiento con el
sector financiero desde el 2020 hasta llegar al 0% en el 2022.
El capital de trabajo a los largo de los afios es ajustado a la baja como politica de eficiencia
operativa y financiera donde la incidencia de la medicién de riesgo hace que las posibles
pérdidas no influyan en disminuir el capital de trabajo.
La incidencia en la rentabilidad de la empresa es notoria en funcién a que desde el 2020 ha
venido aumentando el riesgo de clientes por el contexto general de la economia mostrando
gue un posible no pago de los créditos otorgados haria que la empresa caiga en perdida , no
obstante, en los Ultimos dos afios la medicion influye directamente en el hecho de que si
hubiere posibles pérdidas con los clientes de alto riesgo estos resultados no afectaran a la

rentabilidad de la empresa.



Abstract

The company POLIQUIM, POLIMEROS Y QUIMICOS C.A with more than 20 years in the
Ecuadorian market is dedicated to the manufacturing and marketing of the following lines:
composite materials, polymers, foods and marketing of finished products for the industrial
area. The importance of work and its main objective of preserving income, working capital and
profitability, even in times of pandemic, focuses on presenting risk concepts and
methodologies with the corresponding results. The credit risk measurement process used by
the company is credit scoring and discriminant analysis. This research covers a study range
from 2017 to 2022. The data analyzed are the financial statements of the company POLIQUIM,
the credit risk rating, and portfolio reports for the indicated 6 years, these results are
complemented by the discussion of results with the company's directors from the credit and
finance area for a more in-depth approach.

The results strongly show the impact of credit risk measurement being a crucial point since
COVID 19, the company's income in terms of cash flow shows improvement since not being
able to cover its obligations in the short term. until the company currently has the capacity to
cover its payments to suppliers, this directly influences the company to no longer depend on
leverage with the financial sector from 2020 until reaching 0% in 2022.

Working capital over the years is adjusted downwards as a policy of operational and financial
efficiency where the incidence of risk measurement means that possible losses do not
influence reducing working capital.

The impact on the company's profitability is notable based on the fact that since 2020,
customer risk has been increasing due to the general context of the economy, showing that a
possible non-payment of the loans granted would cause the company to fall into a loss, not
However, in the last two years the measurement directly influences the fact that if there were

possible losses with high-risk clients, these results would not affect the company's profitability.



Introduccion

El presente trabajo aborda de manera esencial la medicién del riesgo crediticio en
empresas, considerando la necesidad de adaptarse a los rdpidos cambios en un entorno
empresarial dindmico. En este contexto, la irrupcion del COVID-19 en el afio 2020 acelero la
implementacién de metodologias de andlisis de clientes con el propdsito de mitigar posibles
pérdidas y alcanzar los objetivos de ingresos, capital de trabajo y rentabilidad en el caso de

la empresa POLIQUIM, POLIMEROS Y QUIMICOS C.A.

La importancia del trabajo y su principal objetivo de preservar ingresos, capital de
trabajo y rentabilidad, incluso en tiempos de pandemia, hizo imperativo la actualizacion de los
procesos de medicion, permitiendo asi una evaluacién precisa que respaldara decisiones sin
perjudicar las operaciones de la compafia. Este proceso incorporé un analisis cualitativo mas
profundo para obtener una vision panoramica y detallada de los clientes en términos de su
posicién en el mercado, proyectos, gestion y potencial. Mediante la calificacion de indices
financieros y el andlisis discriminante, se logré determinar el nivel de riesgo, proporcionando
a la empresa una vision clara de los posibles escenarios de pérdida que no comprometieran
la rentabilidad y el capital de trabajo. Ademas, esta informacién permiti6 a la direccion tomar
decisiones informadas sobre nuevos riesgos en las ventas. Asi es como la medicion del riesgo

crediticio, influenciada por el COVID-19, indicio en los resultados de la empresa.

Este analisis abarca el periodo desde 2017 hasta 2022, lo que permite contrastar el
antes y el después de este proceso. La influencia del COVID-19 es evidente, ya que a pesar
de que aproximadamente el 90% de la cartera llegd a vencimiento, la rentabilidad no se vio
afectada. La empresa comenzé a experimentar un flujo de efectivo estructurado, reduciendo
gradualmente su dependencia del apalancamiento financiero. Aunque los riesgos asociados
a los clientes aumentaron a partir de 2020, la empresa continué realizando ventas, lo cual se

reflejo en el crecimiento de los ingresos por ventas en 2020 y 2021. En 2022, los ingresos



disminuyeron, aunque esto se debid a una reduccién en los precios a nivel internacional y no

a una disminucion en las cantidades vendidas.

La empresa demostré un gran interés al proporcionar la informacion necesaria para
esta tesis, junto con los comentarios de sus directivos sobre cémo el proceso influyé en los
resultados. Se facilitaron todos los analisis de crédito de los ultimos 6 afios, que incluyen la
calificacion de riesgo de 283 clientes que han recibido crédito por parte de la empresa. Es
importante destacar la disposicién de los directivos para expresar sus opiniones sobre el
proceso y los resultados, los cuales son elementos esenciales en el andlisis y la evaluacion
de los resultados. Una limitacién notable de este proceso es que, hasta la fecha, todos los

analisis se han realizado en Excel.

La metodologia empleada en esta investigacion es de enfoque totalmente cuantitativo,
ya que se basa en el andlisis de riesgo de crédito de los afios 2017 al 2022 de los clientes de
la empresa POLIQUIM, POLIMEROS Y QUIMICOS C.A. El alcance de este estudio es

descriptivo y correlacional, utilizando enfoques deductivos, analiticos y cientificos.

La tesis se estructura en tres capitulos. El primero aborda el marco teérico del riesgo
empresarial y los conceptos relacionados con las metodologias de medicién del riesgo de
crédito. El segundo capitulo contextualiza a la empresa POLIQUIM, POLIMEROS Y
QUIMICOS C.A,, que es la unidad de andlisis en este estudio. El tercer capitulo se centra en
la metodologia utilizada, el analisis de los resultados y su impacto en la empresa,
considerando areas como rentabilidad, financiamiento, solvencia y liquidez. Ademas, se lleva

a cabo una discusion de los resultados en la que participan los directivos de la empresa.

La importancia de este estudio radica en destacar la influencia de la medicién del
riesgo crediticio en la capacidad de una empresa para mejorar, fundamentar y planificar

decisiones que conduzcan al logro de sus objetivos.



Capitulo uno
RIESGO EMPRESARIAL
Actualmente, uno de los grandes intereses empresariales es determinar las mejores
acciones para determinar los riesgos empresariales que pueden afectar su crecimiento y
desempefio, es este sentido es importante comprender como se gestionan los riesgos e
identificar posibles soluciones que permitan mitigar o ralentizar los efectos negativos que
pueden provocar los riesgos en una empresa que busca aumentar su rentabilidad y mejorar

SUS procesos.

1.1 Origen del riesgo

El tema de riesgo en el @mbito financiero siempre sera cuestion de discusion por varios
factores propios a las implicaciones que tiene sobre el desempefio financiero de las
actividades de inversion o de financiacion de las empresas, que realiza una entidad o un
individuo. ( Milan y Cerezo, 2018). Por esta razon el enfoque del riesgo de crédito es poder
cuantificar las posibles pérdidas por incumplimiento en los créditos otorgados a empresas o

individuos.

En este campo epistemoldgico, el concepto de riesgo tiene diferentes
desplazamientos semanticos que llegan hasta la actualidad. El término proviene del arabe
rizq (plural al-zarh). El término aparece de manera dispersa, pero a partir de 1500, a partir de
la introduccion de la imprenta se extiende sobre todo en el lenguaje comercial y juridico,
permanece casi igual en todos los idiomas europeos rischio, risk, risque...y a finales del siglo
XX, llega a convertirse en el concepto clave de la sociologia porque la cuestion del riesgo

atraviesa dos ordenes centrales de la tecnologia y la economia. ( Brito, 2018).



1.2 Concepto riesgo

Segun la Superintendencia de Bancos (2023), el riesgo de crédito se refiere a la
posibilidad de sufrir pérdidas debido al incumplimiento del prestatario o de la contraparte en
operaciones directas o de derivados. Esto implica el no pago, el pago parcial o la falta de

puntualidad en el pago de las obligaciones acordadas.

En otro estudio realizado por Farhan et al. (2020), se destaca que el riesgo crediticio
es la incertidumbre a la que se enfrentan los bancos, las empresas y cualquier persona que
haya prestado dinero a otra persona. Este riesgo se produce cuando los pagos de los créditos
o de sus cuotas no se realizan dentro de los plazos establecidos o no son cancelados a

tiempo.

De manera general se define al riesgo como una incertidumbre que se presenta en la
consecucion de procesos empresariales, debido a circunstancias que dificultan las

actividades empresariales. (Economia, 2023).

En el contexto empresarial Brito (2018) menciona que el riesgo es algo inherente a
casi toda actividad empresarial, por lo que se hace necesario que los profesionales aprendan

a identificarlo, evaluarlo, y a cubrirse de este de la mejor manera posible.

Es decir, al riesgo se lo define como, “contingencia o proximidad de un dafo. [...] Cada una
de las contingencias que pueden ser objeto de un contrato de seguro” (Real Academia

Espafiola, 2021).

1.3 Factores que afectan el riesgo

Tanto los factores de origen interno como externo afectan al riesgo dentro de una

institucion, lo que puede tener implicaciones significativas en la consecucion de los objetivos



establecidos. Identificar las areas de mayor riesgo es fundamental, ya que requieren atencion
y asignacién de recursos para la implementacion de medidas de control efectivas. En este
estudio, se considera un factor de riesgo para la empresa cualquier caracteristica, exposicion
0 evento que aumente la probabilidad de experimentar consecuencias no deseadas, como

una rentabilidad deficiente o pérdidas (Bericarto et al., 2017; COSO, 2017).

Segun Chancusi (2023) los factores internos que afectan el riesgo son los siguientes:

¢ Morosidad

e Provision de cartera ( o por incobrables).
e Cartera Vencida

o Cartera que no devenga intereses

e Concentracién de cartera de crédito

¢ Deficiencia en el origen del crédito

¢ Deficiente gestién de cobranza.

Segun TuDashboard ( 2022) los factores externos que afectan el riesgo son los

siguientes:

¢ Condiciones econémicas: Por ejemplo, tasas y tendencias de empleo, tipos de
intereses, etc.

e Avances tecnologicos: Por ejemplo, la forma en que los consumidores utilizan y
compran productos/servicios, y la manera en que las empresas abastecen y
suministran bienes haciendo uso de la tecnologia.

e Aspectos culturales y sociales: Por ejemplo, el aumento del nUmero de mujeres
trabajando ha tenido un efecto positivo en las compras en linea.

e Factores politicos y legales: Por ejemplo, los cambios en las leyes y reglamentos de
salud y seguridad en el trabajo pueden repercutir en el modo en que las empresas

llevan a cabo sus actividades.



e Factores estacionales/climaticos: Las empresas que venden articulos de temporada,
como ropa de esqui o de bafio, pueden verse afectadas por las condiciones
climaticas.

e Factores medioambientales: Por ejemplo, los consumidores pueden buscar

informacion y comparar opciones para elegir energias alternativas.

Ademas, segun Brito (2018) los riesgos y sus factores deben ser analizados no solo
en el contexto empresarial, sino también en el contexto natural, ya que pueden afectar directa
o indirectamente las operaciones y los resultados de una empresa en forma de amenazas y

vulnerabilidades.

Las amenazas pueden manifestarse en diferentes ciclos o periodos de ocurrencia y

se clasifican en varias categorias:

- Amenazas naturales: Estas amenazas son dictadas por la naturaleza y la dinamica
del planeta Tierra, como terremotos, inundaciones, tormentas, erupciones volcanicas,

entre otros eventos de origen natural.

- Amenazas socio-naturales: Estas amenazas son creadas por la interaccion entre la
naturaleza y la intervencién humana, como el cambio climéatico, la deforestacion, la

degradacién del suelo, entre otros factores que alteran el equilibrio natural del entorno.

- Amenazas antropicas: En esta categoria, la intervencion humana pone en peligro la
integridad fisica y la calidad de vida, como la contaminacion ambiental, los conflictos
armados, los accidentes industriales, entre otros eventos causados directamente por

la actividad humana.



Por otro lado, la vulnerabilidad se refiere a la condicién en la que un sujeto, sistema
0 poblacién estd expuesto o en peligro de ser afectado por fendbmenos de origen natural,
socio-natural o humano, llamados amenazas. La vulnerabilidad también se relaciona con la
capacidad de una comunidad para recuperarse de los efectos de un desastre. Es importante
analizar la vulnerabilidad en funcién de las condiciones particulares de cada comunidad o
ciudad, asi como de cada amenaza especifica. Ademas, la vulnerabilidad debe ser
interpretada desde una perspectiva multidimensional y procesal, considerando las relaciones

de causa y efecto. (Brito, 2018).

1.4 Efectos del riesgo

Existe una vision generalizada de que el riesgo y sus efectos pueden tener
repercusiones significativas tanto en personas como en instituciones, causando dafios
econdémicos o incluso pérdidas humanas. La frecuencia de posibles ocurrencias de riesgo
hace que su impacto esté siempre presente. Algunas personas e instituciones evitan asumir
riesgos, mientras que otras se arriesgan mas con la esperanza de obtener mayores

rendimientos.

Segun Garcia et al., (2019) la solvencia de una empresa debe evaluarse a través del
andlisis del historial crediticio del cliente, considerando su capacidad de pago y las garantias
disponibles. De esta manera, se minimiza el riesgo crediticio y se evitan problemas de liquidez
para la empresa. Por otro lado, Salamanca y Benitez (2018) sefialan que, debido al alto nivel
de competitividad en determinados entornos empresariales, especialmente en el comercio,
es poco probable realizar transacciones exclusivamente en contado. Otorgar créditos a los
clientes aumenta las posibilidades de incrementar las ventas de las empresas. En este
sentido, Vera et al., (2014) coinciden en que las ventas a crédito generan un mayor indice de
rentabilidad y rendimiento (Clarke et al., 2020), lo que a su vez lleva a un aumento en la
cartera de crédito. Una correcta gestion de esta cartera permite determinar cuando se deben

otorgar créditos y cuando no. Por lo tanto, no todo riesgo es negativo, siempre y cuando se
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utilicen parametros de medicion aceptados, ya que cuando se mitiga la incertidumbre, las
decisiones pueden generar altos rendimientos. Existe una estrecha relacion entre riesgo y

rentabilidad.

Sin embargo, es importante tomar medidas para obtener resultados favorables y
disminuir los indicadores negativos en la recuperacién de créditos. La recuperacién es
fundamental para satisfacer las necesidades de crecimiento de una institucion en su

desarrollo patrimonial (Cedefio, 2020).

Roeder et al. (2020) destacan que la gestion de la cartera de crédito es un tema de
interés y aplicacion principalmente en empresas del sector bancario, pero también es
relevante en el sector comercial, ya que brinda la posibilidad de otorgar plazos de pago mas
prolongados a los clientes. Li et al. (2020) sefialan que incluso los bancos, con su capacidad
para evaluar el riesgo crediticio de un cliente, pueden enfrentar impagos, y esto es aln mas
probable en el caso de las pequefias empresas que no aplican criterios mas alla de la
confianza al otorgar créditos a sus clientes. Los problemas de recuperaciéon de este tipo de
cuentas pueden llevar al quiebre de las pequefias empresas. Pla-Santamaria et al. (2020)
afirman que, para abordar el problema de la falta de medicién adecuada del riesgo crediticio
en las pymes, es necesario tomar decisiones en un entorno de incertidumbre, considerando

diferentes escenarios que brinden opciones y faciliten el proceso de toma de decisiones.

1.5 Tipos deriesgos

Segun la empresa Atllax, 360 (2019) se pueden identificar 4 tipos de riesgos:

Riesgo de impago. Alude a que la contraparte de la operacion no paga en la fecha

acordada.

Riesgo de exposicion. Se refiere a la incertidumbre sobre los pagos futuros del

cliente, y esta asociada a la actitud del deudor o a las variables del mercado.
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Riesgo de colateral o de latasa de recuperacién. Depende las garantias de

deuda existentes.

Riesgo de concentracion. Surge cuando se entregan montos excesivos a pocos
deudores, aumentando las pérdidas en caso de que se presenten morosidades.
1.6 Clasificacion de riesgos

Es importante destacar que la clasificacién de riesgo es un proceso dindmico y debe
ser revisado periédicamente, ya que los riesgos pueden cambiar con el tiempo debido a
factores internos o externos. También es fundamental contar con expertos en gestion de
riesgos para llevar a cabo una evaluacion precisa y tomar decisiones fundamentadas.

A continuacién, se presentan la clasificacién de los riesgos:

Figura 1

Clasificacion del riesgo

CLASIFICACION DE RIESGO

. | .

RIESGO DE NEGOCIOS RIESGO FINANCIERO
l v
1.- MERCADO 1.- CREDITO
2.- OPERATIVO 2.- LIQUIDEZ

Nota: Elaboracion propia, adaptado del articulo de banco Santander https://www.becas-

santander.com/es/blog/riesgos-financieros.html

Es importante destacar que tanto los riesgos de negocios como los riesgos financieros

son inherentes a la actividad empresarial .
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1.6.1 El riesgo de negocios

El riesgo de negocio es en si, lo que enfrenta de forma natural toda empresa u
organizacién en sus diferentes sectores de la economia y dentro de sus actividades

ordinarias.
El Riesgo de negocios encierra la siguiente subdivision:

- Riesgo de Mercado

- Riesgo Operativo

1.6.1.1 Riesgo de mercado. El riesgo de mercado se refiere a las variables externas a la
empresa, como las tasas de interés, tasas de cambio, inflacién y riesgo pais, que son dificiles
de controlar, pero pueden evaluarse en relacion con el mercado. Estos riesgos pueden afectar
o ser generados por la estrategia comercial y los objetivos estratégicos de una organizacion
(Deloitte, 2018). Incluyen aspectos como dafios a la reputacion de la empresa (por ejemplo,
erosiéon de marca, fraudes y publicidad negativa), competencia, preferencias del cliente,
tendencias demograficas y socioculturales, innovacion tecnoldgica, disponibilidad de capital

y tendencias normativas y politicas (Casualty Actuarial Society, 2017).

1.6.1.2 Riesgo operativo. Se origina en los empleados, servicios tercerizados, tecnologia,
datos, procesos comerciales y controles internos de una organizacion (Deloitte, 2022). Un
estudio realizado por Leon et al., (2019) identifica y caracteriza las principales fuentes de
riesgo operativo que afectan a los procesos productivos del sector manufacturero,
especialmente aquellas relacionadas con el factor humano, los procesos, la infraestructura y
el medio ambiente. Estos riesgos operativos abarcan todas las operaciones de una empresa,
tanto en el ambito comercial como en los procesos internos, donde el desarrollo de productos
0 servicios se vincula estrechamente con una sélida administracion que evite fallas. Los

sistemas informaticos y las maquinarias desempefian un papel crucial en el proceso, la
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planificacion y la proyeccién de una persona u organizacion, lo que se refleja directamente
en su crecimiento y rentabilidad.

1.6.2 El Riesgo financiero

Esta estrechamente relacionado con la rentabilidad de una empresa. Por ejemplo,
cuanto mayor es la deuda de una compaiiia, mayor es el potencial riesgo financiero. Por esta

razén, es esencial calcular el riesgo antes de realizar una inversion.

El Riesgo Financiero encierra la siguiente subdivision:

- Riesgo de crédito

- Riesgo de liquidez
1.6.2.1 El riesgo de crédito. Se refiere a la incertidumbre asociada con la capacidad de un
prestatario, ya sea una persona u organizacioén, para cumplir con sus obligaciones monetarias
(Mashur et al.,, 2020). La exposicion crediticia representa el valor de la pérdida que se
produciria si el deudor no cumple con sus obligaciones contractuales, generando asi un riesgo
de crédito en las operaciones relacionadas con los activos. Las provisiones crediticias se
utilizan para proteger a la empresa ante pérdidas esperadas. Sin embargo, si las pérdidas
reales superan las provisiones realizadas y la entidad se descapitaliza debido a los costos

asociados con estas provisiones, la organizacion puede enfrentar una situacién de quiebra.

1.6.2.2 El riesgo de liquidez. Es la capacidad que tiene una empresa para afrontar sus
obligaciones a corte, mediano y largo plazo, el mismo tiene que ver con la capacidad de su
flujo de caja, retorno de las ventas, endeudamiento con el sistema financiero.

Se deriva de la falta de mercados donde comprar o vender una inversion lo
suficientemente rdpido como para prevenir o minimizar una perdida (Noor y Abdalla, 2014).
Sila empresa no tiene fondos suficientes o se estd quedando sin efectivo representa un riesgo
considerable para le empresa, directivos o propietarios ya que ellos serian los responsables

de enfrentar las deudas.
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Los inversores son compensados por asumir el riesgo de crédito a través de pagos de
intereses del prestatario. El riesgo esta en la pérdida del principal o de los intereses como
resultado de la falla del prestatario para pagar un prestamos o cumplir una obligacion

contractual ( Noor y Abdala 2014).

1.7 Gestion de riesgo.

La gestion del riesgo es crucial para las organizaciones, ya que les permite anticiparse
a situaciones adversas, amenazas y vulnerabilidades, protegerse de posibles pérdidas y
tomar decisiones informadas. Segun Bericarto et al., (2017) es importante abordar los riesgos
en todas las areas posibles de una empresa, considerando cualquier caracteristica,
exposicion o evento que pueda aumentar la probabilidad de sufrir consecuencias no

deseadas, como una rentabilidad deficiente o pérdidas.

Por lo tanto, es de vital importancia identificar y evaluar los riesgos antes de poder
gestionarlos. Cada institucion o persona debe tener un proceso establecido para llevar a cabo
esta evaluacion y luego medir los efectos de los riesgos identificados, con el fin de tomar

decisiones empresariales adecuadas.

Actualmente, el exceso de demanda de crédito con el aumento en la proliferacion de
nuevos competidores expone a los clientes de las empresas a la posibilidad de obtener
créditos con mas de una entidad, luego en procura de tener una mayor certeza sobre el
comportamiento crediticio de un cliente, es necesario que las entidades sean eficientes en

identificar y gestionar el riesgo al que estadn expuestas. (Bermudez et al., 2020).

Aunque las grandes empresas suelen tener una cultura establecida de medicion del
riesgo crediticio, este principio es aplicable a todas las organizaciones, independientemente
de su tamafio o industria. Es esencial implementar un enfoque de gestion de riesgos que se
adapte a las necesidades especificas de cada entidad, asegurando asi una base sélida para

la toma de decisiones y la proteccién contra pérdidas futuras. (Bericarto et al., 2017).
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1.8 Proceso de evaluacion de riesgos

La evaluacion de riesgos de crédito es un proceso utilizado por instituciones
financieras, como bancos y entidades de préstamos, para determinar la probabilidad de que
un prestatario incumpla con sus obligaciones de pago. Esta evaluacion se realiza antes de
otorgar un préstamo o una linea de crédito, y tiene como obijetivo principal proteger los
intereses de la institucion financiera y minimizar las pérdidas asociadas con préstamos

incobrables.

Segun COSO ( 2017) el proceso de evaluacién de riesgo de crédito en las empresas
generalmente implica una serie de pasos que permiten determinar la capacidad de una

empresa para pagar sus deudas y el nivel de riesgo asociado a otorgarle crédito.

Una vez que se identifican los riesgos es necesario evaluarlos como se detalla a

continuacion:

Figura 2

Evaluacion de Riesgos

Evaluacién de riesgos

Desarrollar

esalrofia Evaluar _ Evaluar
criterios de Fi— interacciones
evaluacion g de los riesgos

Identificar

riesgos

Nota: Adaptado de COSO, 2017

Priorizar los Responder a
riesgos los riesgos
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Tabla 1

Evaluacion de Riesgos
Evaluacion de riesgos

menudos también oportunidades), organizada por categoria de riesgos para las diferentes unidades de

Identificar Riesgos: El proceso de identificacion de riesgos produce una lista completa de estos( a
negocios, funciones corporativas y proyectos de capital.

es desarrollar un conjunto comun de criterios de evaluacion para implementar. Los riesgos y
oportunidades generalmente se evallan en términos de impacto y probabilidad. Muchas empresas

Desarrollar criterios de evaluacidn: la primera actividad dentro del proceso de evaluacion de riesgos
también evaltan la vulnerabilidad y velocidad de aparicién.

utilizando los criterios definidos. Esto se puede lograr en dos etapas donde se realiza una evaluacién
inicial de los riesgos. Utilizando técnicas cualitativas seguidas de un analisis mas cuantitativo de los

Evaluar riesgos: La evolucién de los riesgos consiste en asignar valores a cada riesgo y oportunidad
riesgos mas importantes.

llegado a reconocer la importancia de gestionar las interacciones de riesgo. Incluso los riesgos
aparentemente insignificantes por si mismos tienen el potencial a medida que interactiian con otros

Evaluar las interacciones de riesgo: Los riesgos no existen de forma aislada. Las empresas han
eventos y condiciones de causar un gran dafio o crear oportunidades significativas.

riesgo con los niveles de riesgo objetivo predeterminados y los umbrales de tolerancia. El riesgo no solo
se considera en términos de impacto financiero y probabilidad, sino también de criterio subjetivos, como
el impacto en la salud y la seguridad, el impacto reputacional, la vulnerabilidad y la velocidad de inicio.

{ Priorizar los riesgos: Se determinan las prioridades de gestion del riesgo al comparar el nivel de

principal para las respuestas de riesgo por lo que se examinan las opciones de respuesta ( aceptar,
reducir, compartir o evitar),se realizan andlisis de costo-beneficio, se formula una estrategia de

Responder a los riesgos: Los resultados del proceso de evaluacién de riesgos sirven como insumo
respuesta y se desarrollan planes de respuesta de riesgo.

Nota: Adaptado de COSO, 2017
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1.9 Analisis de riesgo de crédito

Dentro de la gestién del riesgo de crédito, el analisis del riesgo juega un papel
fundamental. A través de diversos procedimientos, se establece un contexto que involucra la
ejecucion de politicas y préacticas orientadas a la valoracion, tratamiento, revision e informes

del riesgo (Organizacion Internacional de Normalizacion, 2018).

Segun Bermudez et al., (2020) es la estimacion de la probabilidad de incumplimiento
de los clientes y valora el desempefio entre cumplidos e incumplidos mediante modelos y
estimaciones la probabilidad de incumplimiento de los clientes, se determina la tasa de
recuperacion de acuerdo con el tipo de garantia o indicadores que presente cada crédito,
permitiendo asi estimar la pérdida esperada y las provisiones de cartera necesarias para la

entidad.

Aunque los sistemas de administracion de riesgo de crédito han sido definidos como
un elemento fundamental en la gestiéon del riesgo , la definiciobn de modelos de medicion de
riesgo de crédito a partir de informacion estadistica y cualitativa , se registran algunos
avances en aspectos de caracter procedimental, sistemas de informacion y mecanismos de
control, pero muchas empresas aun no cuentan con modelos de medicién de riesgo crediticio
gue puedan servir como base de los modelos internos para el otorgamiento, el seguimiento y

el célculo de la pérdida esperada. (Bermudez et al., 2020)

El estudio se centra en el analisis del riesgo de crédito, que se refiere a la evaluacion
gue realiza una empresa para otorgar un bien o servicio a otra entidad, con el objetivo de
obtener el retorno del capital en un tiempo determinado. (Organizacion Internacional de

Normalizacion, 2018).

Para evaluar adecuadamente los riesgos de crédito, es necesario utilizar modelos que
proporcionen la informacién necesaria para inferir sobre las probabilidades de incumplimiento

por parte de los prestatarios.
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1.10 Metodologias para medir el riesgo de crédito

La modelacion de riesgo de crédito es un tema de gran trascendencia e importancia
para la adecuada gestion del riesgo de crédito. Son numerosos los trabajos que se han
realizado sobre temas relacionados con modelos de otorgamiento, scoring, estimacion de
pérdida esperada, manejo de provisiones y entorno econémico, entre otros. Entre las més
recientes publicaciones encontradas en la literatura figuran Bulbul et al., (2019) que realizan
un completo analisis de los determinantes en las entidades financieras para la adopcion de
practicas relacionadas con la gestién de riesgo crediticio. Segun los autores, los niveles de
sofisticacion de las herramientas usadas en los sistemas de administracion de riesgo
crediticio en entidades financieras son fundamentalmente consecuencia de los niveles de

competencia y concentracion del mercado de crédito. (Bermudez et al., 2020).

Segun EALDE Business School y ITESM (2023) existen métodos tradicionales y
modernos los cuales varian dependiendo de la necesidad, sector , enfoque de la empresa o

entidad con los datos e informacion que se posea al momento de la medicion.

- Scoring de crédito

- Redes neuronales

- Andlisis discriminante

- Modelos de las 5 C ( Caracter, Capital, Capacidad, Colateral, Ciclo)
- Machine learning

Estos son solo algunos ejemplos de las diferentes metodologias utilizadas en la
medicién del riesgo de crédito. Es importante seleccionar el enfoque mas adecuado segun

las caracteristicas de la entidad y los datos disponibles.
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1.10.1 Scoring de crédito

El scoring de crédito es una metodologia que se utiliza para calificar a los solicitantes
de crédito, ya sean nuevos o existentes en nuestra cartera. Segun Ludovic et al., (2017) los
modelos de scoring de crédito son algoritmos que evaltan el riesgo crediticio de las personas
gue solicitan un crédito, incluso si ya son clientes antiguos en nuestra base de datos. Estos
modelos se centran en el riesgo de incumplimiento individual y no en el resto de la cartera de
préstamos. El resultado es una medida cuantificable llamada "score" que nos permite evaluar

si es adecuado o no otorgar el crédito en funcion del riesgo.

Los modelos de scoring son herramientas de clasificacién utilizadas por las entidades
financieras para tomar decisiones sobre la concesion de créditos. Dependiendo del nivel de
riesgo que estén dispuestas a asumir, las entidades financieras deciden si aprueban o no la
solicitud de crédito, ya sea para personas individuales o empresas. Para ello, es importante
conocer la probabilidad de que cada solicitante presente morosidad o retrasos en los pagos

(Cordova, 2021).

Existen diversos tipos de scoring de crédito, pero en nuestro estudio nos centraremos
en la técnica propuesta por Hurtado en 1999. Este enfoque consiste en formular dos
preguntas de autoevaluacion relacionadas con el nivel de conocimientos y experiencia en el
area, y posteriormente someterlas a un panel de expertos compuesto por 10 a 18

participantes. El método de trabajo se desarrolla de la siguiente manera:

- Elaborar una lista inicial de posibles expertos que cumplan con los requisitos

establecidos.

- Evaluar el nivel de experiencia de los candidatos y determinar su grado de
conocimiento en el tema mediante la primera pregunta de autoevaluacién. Esta pregunta se
valora en una escala del 1 al 10, donde el valor asignado refleja el grado de conocimiento

(Cc) que poseen sobre el tema en estudio.
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El modelo propuesto de Hurtado (1999) considera diez criterios cualitativos que son

los més usados en los paneles de expertos:

Antigliedad de la empresa en el rubro.

o Importancia en el mercado.

o Infraestructura.

o Pertenencia a algun holding.

o Problemas legales.

o Reconocimiento del mercado.

o Informe comercial.

o Calidad de la cartera de clientes.
o Referencias comerciales.

o Referencias bancarias.

El modelo propuesto de Hurtado (1999), incluye la medicién de variables cuantitativas que se
basan en indicadores o ratios financieros derivados del analisis de los estados financieros de
las empresas. Estos indicadores financieros son herramientas clave utilizadas para evaluar

la salud financiera y el rendimiento de una empresa.

ROA (retorno sobre activos)

o EBITDA ( utilidad operativa)

o Liquidez

o Endeudamiento

o Rotacién ( cuentas x cobras, cuenta x pagar)
o Tamafio de empresa ( activos)

. Crecimiento de ventas
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Con estos criterios se debe indicar con varios escenarios posibles, minimo 3 que los

debe proponer la direccion de la empresa.

El Scoring de crédito es un modelo que permite flexibilidad a la empresa y donde con
la propuesta del uso de la informacién cuantitativa y cualitativa y segin el modelo de Hurtado

1999 se puede considerar lo siguiente:

Cada criterio tendra como resultado s6lo una alternativa.

o A cada valor obtenido de cada uno de los criterios le corresponde solo una
alternativa y este valor sera reemplazado por un factor uno (1) dentro de la
matriz.

o Una vez completada la matriz, se procede a realizar la sumatoria de cada
alternativa, multiplicAndola por su ponderacion, lo que nos da, el score de la
matriz.

o El score de las variables cuantitativas mas el score de las variables cualitativas

entregara el resultado total del Scoring del cliente.

El puntaje final del Scoring se debe proponer en la organizacién siendo uno promedio

de 600 en adelante para ser considerado aceptable, como se detalla a continuacion:

Tabla 2

Tipo de riesgo de crédito segun calificacion del score

TIPO DE RIESGO CALIFICACION

Crédito practicamente sin riesgo Scoring 2 800 puntos.
Crédito con riesgo minimo 600 < Scoring < 800 puntos.
Crédito de riesgo potencial 400 < Scoring < 600 puntos.
Crédito deficiente 200 < Scoring > 400 puntos.
Crédito considerado como perdidas Scoring < 200 puntos.

Nota: Adaptado de Cordova, 2021.
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1.10.2 Redes neuronales

Se puede indicar que las redes neuronales en el paso previo al machine learning ,
pero estan dentro del mismo conjunto de IA, ya que provienen de un algoritmo complejo, pero
no de aprendizaje continuo como lo es el machine learning donde aprende sin necesidad de
reprogramar. Segun Herrera (2019) las redes neuronales son parte de la IA y pueden
utilizarse tanto en el preprocesamiento de datos como en el entrenamiento de modelos de
machine learning, pero no necesariamente implican un aprendizaje continuo como en el caso

del machine learning.

Figura 3

Descripcion grafica de las redes neuronales

Nota: Redes Neuronales Tomado de Wikipedia, 2017,

https://es.wikipedia.org/wiki/Red_neuronal_artificial)

Segun Wikipedia (2017), el nacimiento de la inteligencia artificial se sitla en los afios
cincuenta; en esa fecha la informatica apenas se habia desarrollado, y ya se planteaba la

posibilidad de disefiar maquinas inteligentes. Hoy en dia se habla de vida artificial, algoritmos
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genéticos, computaciéon molecular o redes neuronales. En algunas de estas ramas los

resultados tedricos van muy por encima de las realizaciones practicas.

Segun Herrera (2019), una Red Neuronal Artificial (RNA) es un sistema de
procesamiento de informacion que comparte caracteristicas de funcionamiento con las redes
neuronales bioldgicas. Las RNA se desarrollaron como generalizaciones de modelos
matematicos del conocimiento humano y la biologia neuronal. Una red neuronal esta
compuesta por elementos de procesamiento llamados neuronas, unidades, células o nodos.
Cada neurona se conecta con otras mediante enlaces de comunicacion dirigidos, y cada
enlace tiene asociado un peso. Estos pesos representan la informacion que la red utiliza para
resolver un problema. Las unidades constan de un conjunto de conexiones de entrada
provenientes de otras unidades, un conjunto de conexiones de salida hacia otras unidades,
un nivel de activacion actual y recursos para calcular el nivel de activacién en el siguiente

paso, basandose en las entradas y los pesos respectivos.

Ademas, existen otros conceptos importantes en las redes neuronales. Segun las
definiciones mas recientes de inteligencia artificial, se entiende que esta se refiere a la
capacidad de las maquinas para realizar tareas que normalmente son realizadas por seres
humanos. Las redes neuronales artificiales son un ejemplo de inteligencia artificial, dentro del
campo del aprendizaje automatico o machine learning, que permite a las maquinas ejecutar
tareas o funciones que anteriormente no podian ser automatizadas con sistemas

convencionales (Unir, 2021).

Las redes neuronales utilizan software especializado que, como se menciono
anteriormente, emula el proceso neuronal biolégico mediante conexiones que van creando
patrones de comportamiento, pero siguiendo un conjunto de reglas determinadas. Segun
Pefia et al. (2018), una red neuronal, especificamente un perceptron multicapa, se compone
generalmente de tres grupos de capas: una capa de entrada, una o varias capas ocultas y

una capa de salida. Ademas, cuenta con pesos en las conexiones, una funcion de activacion,
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un valor de sesgo v, por lo general, se ajustan los pesos calculando el error entre la salida

deseada y la salida real mediante el método de retropropagacion (backpropagation).

Es importante tener en cuenta que las redes neuronales artificiales son eficientes en
tareas como el reconocimiento de patrones, problemas de optimizacion y clasificacion.
Pueden integrarse en sistemas de ayuda para la toma de decisiones, pero no son una
solucion universal capaz de resolver todos los problemas. Por el contrario, son modelos muy

especializados que se aplican en dominios especificos. (Pefia et al., 2018).

1.10.3 Anadlisis discriminante

El andlisis discriminante es una técnica complementaria utilizada por empresas u
organizaciones para clasificar a individuos en grupos, basandose en los valores observados
de las variables relevantes. Cada individuo se asigna a un solo grupo. El analisis discriminante
comparte similitudes con otras técnicas analiticas, como la regresion, el andlisis de varianza

y la correlacion canonica (Diaz et al., 2021).

En el contexto de la gestion del riesgo de crédito, el analisis discriminante se utiliza
para determinar si un solicitante de préstamo o crédito pertenecera en el futuro al grupo de
personas que cumplen con el pago o al grupo de personas que no lo hacen (Millan y Cerezo,
2018). Se aplica a una poblacién previamente dividida en grupos, generalmente dos grupos:
los cumplidores y los incumplidores en el pago del crédito. El analisis discriminante encuentra
una funcién que explica con cierto grado de certeza esta division de grupos, lo cual se conoce
como vision explicativa. Una vez obtenida esta funcion, se puede utilizar para clasificar a
nuevos individuos en alguno de los grupos existentes, lo cual se denomina visién predictiva.
El objetivo es estimar la relacion entre una variable dependiente no métrica (categorica) y un

conjunto de variables independientes métricas, como se muestra en la formula:

Yi=X1+X2+ X3+ ..+Xn
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donde Yi es la variable no métrica (categérica) y Xi (con i = 1 hasta n) es una

variable métrica.

Segun Millan y Cerezo (2018), en el analisis discriminante lineal, la expresion

general es:

Z = o+ B1X1 + B2X2 + B3X3 + ... + PnXn

donde Z es el score discriminante (puntuacion zeta), a es el término de intercepto y

B representa los coeficientes en la combinacién lineal de las variables explicativas Xi.

Si se desea clasificar a los solicitantes de crédito en dos grupos (cumplidores e
incumplidores), se necesita una funcién discriminante Z. Sin embargo, si se desea
clasificarlos en tres grupos, se requeriran dos funciones discriminantes. En general, se
necesitaran K-1 funciones discriminantes, donde K es el nimero de grupos en los que se
divide la poblacién. El objetivo es obtener una funcién discriminante con alta capacidad de

clasificacion y determinar qué variables influyen en la pertenencia a cada grupo.

Existen dos métodos comunes para lograr esto: el método de inclusion por pasos, que
permite ingresar o excluir variables independientes en funcion de requisitos como el valor
requerido del estadistico F, el valor mas pequefio del estadistico Lambda de Wilks (que mide
las desviaciones dentro de cada grupo en relacién a las desviaciones totales) y un nivel de
tolerancia cercano a uno (indicador de la asociacion lineal entre las variables independientes).
El otro método es la introduccion conjunta de variables independientes. Una vez realizado el
andlisis discriminante, se verifica la significancia de la funcion discriminante y se evalla la
bondad del ajuste. Luego, se examinan las funciones discriminantes obtenidas para
establecer la importancia relativa de cada variable independiente en la discriminacién entre
los grupos. Los métodos utilizados para este propésito son el analisis de los coeficientes
estandarizados de las funciones discriminantes de Fisher, el andlisis de la matriz de estructura

y el andlisis del estadistico F univariante. Ademas, el analisis discriminante se puede utilizar
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para clasificar a los deudores en diferentes categorias de riesgo y disefiar un sistema de

rating interno basado en diferentes grados de riesgo (Millan y Cerezo, 2018).

1.10.4 Modelo de las 5C ( Caracter, Capital, Capacidad, Colateral, Condiciones)

El modelo de las 5C (Carécter, Capital, Capacidad, Colateral, Ciclo) se utiliza para
evaluar la habilidad o experiencia de gestionar un negocio y determinar la viabilidad de un
préstamo. Este modelo considera varios aspectos, como la antigliedad de la compafiia, los
canales de distribucion y el nimero de sucursales, con el objetivo de determinar como se
pagara el préstamo. Se busca verificar que la empresa cuente con un flujo de efectivo positivo
y ganancias constantes. Para ello, se analiza el flujo de efectivo, el historial crediticio y las
deudas pasadas y presentes de la empresa. Segun Ferreira (2020), a continuacion, se

detallan las 5C:

e Caracter: se refiere a las cualidades de honorabilidad y solvencia moral del deudor
frente al crédito. Se examina el historial crediticio para evaluar el comportamiento del

deudor en el manejo de deudas anteriores.

e Capital: se analizan los activos y obligaciones de la compafiia para comprender en
detalle sus ingresos, gastos y capacidad de endeudamiento. Indicadores importantes
en este andlisis incluyen el tiempo promedio de pago, el flujo de liquidez y la rotacién

de inventario.

e Capacidad: se evalla la capacidad de la empresa para generar flujo de efectivo y
mantener ganancias constantes. Esto implica analizar el flujo de efectivo de la

empresa y su capacidad para cumplir con sus obligaciones financieras.
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e Colateral: se examinan los elementos que pueden servir como garantia para
respaldar el pago del préstamo. Se considera el valor econémico y la calidad de los
activos fijos de la compainiia, los cuales podrian utilizarse como fuente adicional de

pago en caso de que la empresa no pueda hacer frente a los pagos iniciales.

e Condiciones: se refiere a las condiciones externas que pueden afectar al negocio,
como la situacion econdmica y politica de la regién, asi como las condiciones
especificas del sector. Aungue estos factores no estan bajo el control de la compafiia,
se tienen en cuenta durante el andlisis, ya que pueden tener un impacto significativo

en la situacion crediticia.

1.10.5 Machine learning

La terminologia asociada al Big Data y al Machine Learning es relativamente nueva,
ya que su desarrollo ha sido impulsado por la digitalizacion de procesos. Esta transformacion
ha revolucionado el tratamiento de datos, optimizando procesos, reduciendo costos e incluso
generando beneficios tanto para las empresas como para la sociedad en general. Estas
herramientas permiten, por ejemplo, a los bancos predecir la probabilidad de que un cliente
incumpla sus pagos 0 no devuelva un préstamo en los términos acordados. Ambas
disciplinas, Big Data y Machine Learning, tienen su origen comun en la Inteligencia Artificial

(Grau Alvarez, 2020).

A diferencia de las redes neuronales, en el proceso de Machine Learning se utiliza un
algoritmo que permite que el software 0 maquina aprenda de manera continua a partir de los
datos proporcionados. Este enfoque busca predecir posibles incumplimientos por parte de los

clientes sin necesidad de que el programador o creador realice una nueva programacion.
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Capitulo dos
Contextualizacién de la empresa POLIQUIM, POLIMEROS Y QUIMICOS C.A
2.1 Contextualizacion del sector

El sector industrial genera productos finales o intermedios a partir del proceso
productivo: transforma, innova y cambia las materias primas (Caballero Ferrari, 2016). En el
Ecuador el sector de la industria manufacturera aporta el 11.80% del producto interno bruto
(PIB). Adicionalmente este sector representa el 8% de las empresas a nivel de todo el pais 'y
sin duda es de gran importancia. (BCE, 2022).

El sector industrial y de la construccién que es donde se ubica la empresa POLIQUIM
representa al 23% de la ventas totales segun el SRI (2022). Esto evidencia el grado de
importancia de tener un control adecuado de los procesos de crédito por su alto grado de
particiéon en la creacion de riqueza en el pais.

Figura 4:

Ventas y exportaciones por sector econdmico en millones

VENTAS POR SECTOR ECONOMICO, en millones
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Nota: Adaptado del servicio de rentas internas, 2022.

La empresa Poliquim, Polimeros y Quimicos C.A., atiende el sector industrial de la
construccion e infraestructura, pinturas y recubrimientos, industria nautica y adhesivos con

fabricacién de quimica intermedia como su principal enfoque. Ademas, la empresa se dedica
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a la comercializacibn de materias primas en los sectores agro, alimentos, mineria,

farmacéutica, cosmética e industrial, (Memoria institucional , 2022).

2.2 Contextualizacion de la empresa Poliquim, Polimeros y quimicos C.A

La empresa Poliquim, Polimero y Quimicos C.A., fue fundada el 31 de diciembre de
1986 en la ciudad de Guayaquil, mediante la resolucion No. 87-2-1-1-00249, y se registro en
el Registro Mercantil del cantdén Guayaquil el 4 de febrero de 1987, bajo el RUC
0990842752001. Poliquim es parte del Grupo Empresarial Orbis y cuenta con una trayectoria

de 20 afios en el mercado de la quimica intermedia.

Se enfoca en operar de manera sostenible para generar valor tanto para los
accionistas, empleados, proveedores, clientes como para las comunidades en las que opera.
En la actualidad, los esfuerzos se centran en el desarrollo de productos innovadores basados
en quimica renovable y materiales reciclados, buscando ofrecer alternativas amigables con

el medio ambiente y promoviendo una produccion eficiente, (Memoria institucional , 2022).

Tabla 3:

Detalle de los accionistas

IDENTIFICACION NOMBRE NACIONALIDAD TIPO DE INVERSION CAPITAL
SE-G-00000015 ANHIDRIDOS Y DERIVADOS DE COLOMBIAS.A.A COLOMBIA SUBREGIONAL $460.051,00
0990034958001 PINTURAS ECUATORIANAS S.A. PINTUCO ECUADOR NACIONAL S 1,00

Nota: Adaptado de la Super Intendencia de compafiias, 2023.

La empresa Poliquim se centra en atender las necesidades de su mercado y
proporcionar soluciones adecuadas a sus clientes, aprovechando su profundo conocimiento
de los procesos, su capacidad de establecer alianzas tecnoldgicas y sus propios desarrollos
en el Centro de Investigacién. Como resultado, la empresa puede crear soluciones para
diversas industrias, como adhesivos, alimentos, construccion e infraestructura, industria,

nautica, pinturas y recubrimientos.
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2.3 Vision de la empresa
Para el afio 2025, seremos la mejor opcidén en proveer a nuestros clientes una oferta

integral en el mercado nacional”, (Memoria institucional , 2018).

2.4 Mision da la empresa

Servir a nuestros clientes del Ecuador con soluciones integrales e innovadoras,
buscando la satisfaccion de sus expectativas, el bienestar y crecimiento de nuestros
trabajadores, la atencién a los intereses de los accionistas y asegurando la rentabilidad del
negocio y contribuyendo al desarrollo sostenible de la comunidad, (Memoria institucional ,
2018).
2.5 Historia del Grupo Orbis

Poliquim es una empresa con una larga trayectoria que forma parte del Grupo-Orbis,
el mismo a lo largo de los afios fue creciendo y ampliando operaciones, el grupo en su rama
de quimica intermedia tiene 58 afios.

Figura 5.

Linea de tiempo de la creacién de las empresas del consorcio.

Nota: Adaptado de la memoria institucional, 2022.
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El Grupo Orbis de Colombia en su Memoria institucional (2022) inici6 la produccion de
su linea quimica en asociacion con la empresa ANDERCOL en 1965. A lo largo de los afios,

han ampliado su cartera de productos y logrado importantes hitos:

- En 1968, comenzaron la produccion de anhidrido ftalico.

- En el mismo afio, iniciaron la produccién de acido fumarico.

- En 1986, comenzaron la produccion de resinas epoxi.

- En 1973, se establecié una licencia tecnolégica para la fabricacion de poliéster
insaturado en colaboraciéon con una empresa inglesa.

- En 1989, se inaugurd una nueva planta en Barbosa, Colombia.

- En 1995, Andercol se uni6 al programa de responsabilidad integral ambiental en
Colombia.

- En 1996, se cred la empresa Flowtite Andercol en Colombia.

- En 1999, el Grupo Orbis adquirié la empresa Poliquim, Polimeros y Quimicos C.A. en
Ecuador.

- En el afo 2001, ingresaron al mercado venezolano con la adquisicion de INTEQUIM.

- En 2005, iniciaron operaciones en México con Andemex.

- En 2008, ingresaron al mercado brasilefio con la adquisicion de Novapol, Novafarma
e Improquim.

- En 2014, adquirieron la planta de Novascott en Cartagena.

En la actualidad, la empresa tiene su sede en Km 9.5 Via a Daule, calles Acacias y

Cedros, en Guayaquil, Ecuador.

2.6 Organigrama
La empresa Poliquim, maneja una estructura organizacional jerarquica con seis areas
definidas que son: Manufactura, gestibn humana , cadena de suministros, comercial,

financiera y compras. Cada una de estas areas es fundamental para el correcto y eficiente
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funcionamiento y operacién de la misma, donde consta de profesionales especializados en
sus é&reas correspondientes ( analistas) que se apoyan en sus funciones con los

coordinadores locales y regionales.

Figura 6

Organigrama de la empresa Poliquim, polimeros y quimicos C.A
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Nota: Memoria institucional (2022).

En el Area financiera, en la parte contable se maneja de forma regional, pero en la parte de
crédito mantiene una estructura interna donde existe un analista de crédito que reporte al

coordinador senior de cartera que a su vez reporta al director regional del area.

2.7 Descripcién de las lineas de los negocios
El objeto social de la compafia es dedicarse a las actividades de manufactura,
compra, venta, comercializacién y distribucion de latexes, emulsiones vinilicas, acrilicas,

estirenadas, maleicas, productos de carboén, electrodos y productos de grafito, tamices
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moleculares, catalizadores de craqueo catalitico, equipos médicos, componentes eléctricos,

productos de cristal para laseres, quimicos electrdnicos, equipos autégenos y eléctricos para

soldar y cortar, equipos y plantas criogénicos. Para cumplir con su objeto social, podra

ejecutar toda clase de actos y contratos permitidos por la Ley Ecuatoriana y que tengan

relacion con su objeto social. (Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, 2022).

En el aflo 2023 la empresa Poliquim, Polimero y Quimicos C.A..Tiene cuatro lineas

de negocios definidas.

Tabla 4:

Lineas de negocios de POLIQUIM

Lineas de negocio

Descripcién

Materiales compuestos

Los materiales compuestos son aquellos que estan conformados
por dos o méas elementos o sustancias diferentes, cuya
combinacion le otorga a la materia resultante las caracteristicas
conjuntas de sus componentes, es decir, las de las dos sustancias

originales a la vez

En los materiales compuestos se enfoca en el poliéster insaturado
ya que el mismo con varios elementos cubren necesidades
industriales de transporte, infraestructura, confeccion,

construccion, nautico, tejas plasticas, mobiliario, aislamiento, etc.

El poliéster es una resina conocida por su resistencia a diversos
agentes quimicos y a la humedad, lo que la hace adecuada para
una amplia gama de aplicaciones. En la actualidad, el poliéster se
utiliza en la fabricacion de una variedad de productos. Entre ellos
se encuentran matrices industriales, tuberias, hilos, fibras,

pinturas y envases.
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Polimeros

Los polimeros son macromoléculas compuestas por una o varias
unidades quimicas (conocidas como mondmeros) que se repiten
a lo largo de toda la cadena

En la linea de negocios de Polimeros se divide en funcionales y
Recubrimientos.

Un polimero funcional se caracteriza, a diferencia de los polimeros
estructurales, por una funcionalidad especifica que viene
determinada por la presencia de grupos funcionales o grupos de
atomos con alguna funcion. Estos polimeros tienen unas
propiedades fisicas, bioldgicas, farmacoldgicas o de otro tipo. En
el polimeros funcional se especializa es en la rama de adhesivos,
textiles y dipsersantes.

Los recubrimientos van enfocados al &rea de la construccion.
Aditivos sintéticos que combinados con los materiales
tradicionales ayudan a la construccion a mejorar en: Eficiencia,
Resistencia , Seguridad , Proteccién y Conservar la Energia
(Construcciones funcionales que protejan el medio ambiente), En
el recubrimientos se especializa es en la rama de pinturas y

recubrimientos para la construccion.

Comercializacion

La empresa POLIQUIM ofrece soluciones innovadoras e
integrales en sus lineas negocios por esta razon comercializan
productos complementarios en sus lineas de negocios los cuales
cubren las necesidades de sectores industriales como: transporte,
infraestructura, confeccion, construccion, nautico, tejas plasticas,

mobiliario, aislamiento, perfiles y Gel Coats.
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En esta linea de productos quimicos se especializa en el Acido
fumarico que es un producto de panificacién, el acido fumarico
actlla como mejorador su textura gracias a sus propiedades
reductoras Unicas. En la linea de alimentos suministra:

e Acido Fumarico HWS (Hot Water Soluble)

e Acido Fumarico CWS (Cold Water Soluble)

Alimentos

Nota: Adaptado de la memoria institucional, 2022.

2.8 Mercado que atiende POLIQUIM

La empresa POLIQUIM tiene ventas en el todo el territorio nacional con el 99% de sus
ventas en Ecuador y un 1% a Colombia. La empresa POLIQUIM, tiene una gran variedad de
clientes que van desde empresas artesanales que usan las resinas y fibras hasta empresas
de la construccion y pinturas multinacionales, con un promedio de 100 clientes en ventas

mensuales
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Capitulo tres
Metodologia y analisis de resultados
3.1 Metodologia
La metodologia que se utilizara en esta investigacion es un enfoque en su totalidad
cuantitativo ya que se basara en los andlisis de riesgo de crédito de los afios 2017 al 2022 de
los clientes de la empresa POLIQUI, POLIMEROS Y QUIMICOS C.A. El alcance es analisis

descriptivo y correlacional con las metodologia deductiva, analitica y cientifica.

3.1.1 Enfoque de la investigacion

El presente trabajo de investigacion tiene un enfoque cuantitativo, debido a que se
analizara datos desde el afio 2017 al 2022 sobre el comportamiento de la cartera con el
respectivo andlisis de riesgo y como sus resultados se muestran reflejados en la rentabilidad

de la empresa, antes , durante y después del COVID 19.

3.1.2 Alcance de lainvestigacion.

El alcance de la presente investigacion es descriptiva analitica y correccional.

Descriptiva: el objetivo de investigacion describe la poblacion de clientes de la
compafia el que y por qué se analiza

Analitica: Se tiene que descomponer la informacion en sus partes para entender sus
causas y efectos, analizando con los métodos propuestos de riesgo de crédito.

Correlacional: Es una investigacion correlaciones ya que mide va a medir el andlisis
de riesgo de crédito y como el mismo influye en la rentabilidad de la empresa.
3.1.3 Métodos de la investigacion

El estudio relacionado con la incidencia en la medicion del riesgo de crédito toma en
consideracion los siguientes métodos de investigacion.

Método Deductivo: Es un procedimiento de investigacion que utiliza un tipo de

pensamiento que va desde un razonamiento mas general y l6gico, basado en leyes o
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principios, hasta un hecho concreto. Es decir, es un método l6gico que sirve para extraer
conclusiones a partir de una serie de principios

Método analitico: El método analitico es un procedimiento que descompone un todo
en sus elementos basicos y, por tanto, que va de lo general a lo especifico. También es
posible concebirlo también como un camino que parte de los fenédmenos para llegar a las
leyes, es decir, de los efectos a las causas.

Método cientifico: Es un método cientifico puesto que en base a una hipétesis o

analisis se va a llegar a un resultado utilizando técnicas y procedimientos.

3.1.4 Unidad de analisis

La unidad de andlisis para el presente proyecto de investigaciéon es la empresa

POLIQUIM, POLIMEROS Y QUIMICOS C.A.
3.1.5 Poblaciéon y muestra

Para el estudio enfocado a analizar la incidencia en la medicion de riesgo de la cartera
de crédito se trabajara toda la poblacion total de la cartera de crédito de las empresas que
POLIQUIM, POLIMEROS Y QUIMICOS C.A. proporcionoé financiamiento, de manera que la
poblacidén para el presente proyecto de investigacion son las 281 empresas en que la empresa
dio crédito en los dltimos 6 afios entre personas naturales y juridicas.

La poblacién objeto de estudio es aquella que ha sido constituida por criterios de
seleccion. La diferencia entre poblacién tedrica y poblacion de estudio es que en esta Ultima
las unidades de estudio cumplen criterios de seleccion previamente establecidos para la

investigacion. Polit y Hungler (2000).

3.1.6 Fuentes de informacion
El proyecto de investigacion relacionado con la medicion del riesgo de crédito. se
alimenta a través de fuentes de informacién primarias y secundarias.
Primarias: la investigacion se alimentara de informacién primaria a través de una

entrevista realizada a los coordinadores del area de cartera.
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Secundaria: A través de los informes financieros de los afios de analisis.

3.1.7 Instrumentos de recoleccion de informacion

Entrevista con los Coordinadores del Area Carlos Molina ( Coordinador de Cartera) y
el director financiero Carlos Cardona.

Boletines financieros son lo que se encuentran en la Superintendencia de Compafias
, buro de crédito, consejo de la judicatura, SRI, pdliza de seguros, la péliza de seguros , EEFF
gue entregan las personas naturales y bases de datos de la compafia donde constan

comportamiento de compras y pagos.

3.1.8 Técnicas estadisticas de procesamiento de informacidn
Para este estudio de analisis de resultados dentro del contexto de los procesos e
informacién existente se utilizara el programada de procesamientos de datos Excel, el cual

es fundamental para tener los indicadores, discriminantes y scores.

3.2 Analisis y discusion de resultados
Dentro del marco de investigacion sobre la incidencia de la medicién del riesgo de
crédito en la empresa POLIQUIM, POLIMEROS Y QUIMICOS C.A se hizo un analisis sobre

la metodologia y como los indices financieros que afectan la rentabilidad de la empresa.

En primera instancia se tiene los detalles de los ratios financieros de la compafiia de

los Ultimos 6 arfios.

Los ratios financieros que seran parte de este andlisis y estudio estan directamente
relacionados con la gestion del riesgo y del cobro en la cartera. La incidencia se evaluara en

cinco areas fundamentales:
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- Activos (capital de trabajo): Este ratio permitira analizar la eficiencia de la cartera en
contribuir al que el capital de trabajo no baje y se mantenga en los niveles 6ptimos de

la operatividad del empresa.

- Liquidez y solvencia: Se examinara como la cartera con su correcta gestion influye en

el flujo de efectivo y planificacion de cuentas por pagar a corto y mediano plazo,

- Gestion de cartera y proveedores: Este indicador medira la efectividad de la gestion
de cuentas por cobrar donde el medicion del riesgo de crédito influye directamente
con la provision y retorno del capital, su la relacion con los proveedores donde se

coordina una planificacion de pago.

- Endeudamiento: Se analizara el nivel de endeudamiento de la empresa donde la
cartera y su correcta gestion de planificacion de retorno o perdida hace que una

empresa pueda planificar apalancamientos con el sistema financiero.

- Rentabilidad: Este ratio permitira evaluar la eficacia del riesgo de crédito para que la

cartera no incurra en pérdidas que hagan que la rentabilidad baje.

El andlisis detallado de estos ratios proporcionara una vision integral de la salud financiera
de la empresa y facilitara la toma de decisiones informadas en cuanto a su gestion financiera

y estrategias futuras.

3.2.1 Anélisis de resultados
Los resultados obtenidos de la presente investigacion se orientaron a conocer la
incidencia de la medicion de riesgo de crédito a través de los diferentes ratios financieros.
Para ello se consideraron las cuentas de los estados financieros (EEFF)

correspondientes a los Ultimos 6 afios de la empresa Poliquim. Es relevante mencionar que
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la empresa ha estado siguiendo las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIFF)
desde el afio 2001, con su ultima actualizacion realizada en el 2018. Como resultado los
estados financieros estan realizados bajo la hormas internacionales que permiten tener una
informacion clara para que los ratios financieros tengan una metodologia coherente y

aceptada globalmente en el andlisis financiero.

3.2.1.1 Andlisis financiero de la empresa POLIQUIM.
3.2.1.1.1Estructura de capital.

El término estructura de capital o estructura financiera, hace referencia a la relacion
entre los recursos propios y ajenos que utiliza la empresa con objeto de sustentar el total de
inversiones. Toda oportunidad de inversién real esta acompafiada y condicionada por
decisiones de financiacién, las cuales determinan la composicion del capital entre deuda y

recursos propios ( Ramirez y Palacin, 2018).

Segun Huerta y Rivera (2020) dentro de la gestion y el riesgo de crédito, la incidencia
sobre los activos corrientes, especialmente en el capital de trabajo, es de vital importancia
para la empresa. Mantener e incrementar el capital de trabajo es esencial para asegurar la

continuidad operativa y el crecimiento sostenible de la organizacién.

La gestion de cartera implica administrar de manera eficiente los créditos concedidos
a los clientes y las cuentas por cobrar. Una correcta evaluacion del riesgo de crédito es clave
para mantener un equilibrio adecuado entre otorgar créditos a clientes solventes y evitar el
riesgo de impagos esto permitira que el capital de trabajo se mantenga o aumente

dependiendo de la estrategia de la compafiia, o el mismo se utilice para inversién.
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Figura 7

Composicion K de W (capital de trabajo) / ventas
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM
La compaifiia gestiona su capital para asegurar su continuidad como empresa en
marcha y maximizar el rendimiento para sus accionistas, optimizando los saldos de deuda y
patrimonio. La administracién revisa los requerimientos presupuestarios mensualmente,

basandose en la programacion operativa anual POA.

Ademas, la compafiia revisa periédicamente su estructura de capital. Como parte de
esta revision en el plan operativo anual POA se considera el costo del capital y los riesgos
asociados con cada clase de capital. El indicador K de W/Ventas muestra la eficiencia de la
empresa en la gestion de costos y gastos en relacion con las ventas. Un valor mas bajo indica
una mayor eficiencia. A lo largo de los afios, se observa una tendencia decreciente en el ratio

de K de W/Ventas, lo que sugiere una mejora en la eficiencia operativa de la empresa.

La figura 7 muestra la relacién de las ventas que es producido por el capital de trabajo;
cuanto mas pequefio sea este porcentaje, mayor sera la efectividad del servicio o producto
en el mercado. La empresa POLIQUIM ha mantenido una tendencia al alza en los afos del

2017 al 2020; sin embargo, durante el afio 2020, en medio de la pandemia del COVID-19,
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alcanza un punto maximo de participacién con un 23% sobre las ventas solo aumenta un
punto en relacion del 2019. En este punto del contexto de la pandemia la empresa decidio
enfocarse en cuidar su capital y gestionar el riesgo de crédito como una medida primordial
para ser mas competitivos sobre los altos riesgos en los clientes y junto con un buen servicio,
lograr mantener o aumentar las ventas con una menor cantidad de capital.

Para el afio 2021, hubo una incidencia del K de W/Ventas de 13% un 57% menos en
relacion con 2020 mostrando esta mejora significativa en primera instancia a los costos
internos mejorados y mejor rentabilidad en los productos en las lineas de polimeros y
materiales compuestos. En el afio 2022 este indicador es el mas bajo los ultimos 6 afios
estando en 12% por mejoras de en procesos de costos, gastos y rentabilidad de los productos

de todas las lineas de la empresa.

Figura 8

Capital de trabajo
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

En Poliquim, Polimeros y Quimicos C.A., en el afio 2020 las operaciones se vieron
afectadas por la paralizacion de las actividades durante 2 meses y medio debido al impacto

del COVID-19, afectando principalmente el capital de trabajo.



43

La compaifiia utiliza su modelo de gestion de riesgo con herramientas de monitoreo y
proyeccion de escenarios, lo que permitié medir la exposicion desde la gestién diaria y tomar
decisiones sobre el manejo del capital, adoptando estrategias de cobertura y minimizando los
impactos derivados de estos riesgos.

En la Figura 8 se muestra que el capital de trabajo ha experimentado una disminucion
sostenida desde el afio 2018 hasta el 2021 como resultado directo de medidas que se
enfocaron en productos rentables para la compafiia y en la reduccién de los niveles de
inventario para aumentar la eficiencia. Durante el 2020 y 2021, en el contexto de la pandemia
del COVID-19, alcanza su punto mas bajo debido a la disminucion de la demanda en el primer
afio (2020), lo que resulta en la decision de no adquirir materia prima para la fabricacion
durante un periodo de tres meses. En el segundo afio, se centraron en mantener un capital
de trabajo ajustado para mitigar la exposicién al riesgo en un mercado en constante cambio.
Como se observa en estos dos afios, especialmente debido a la incidencia de la pandemia,
el capital de trabajo alcanza sus montos mas bajos como resultado directo de la restriccion
en la compra de materias primas, lo que impide la fabricacibn de productos y, como
consecuencia, disminuye el capital de trabajo. La disminucion sostenida se traduce de la
siguiente manera: en el afio 2019, disminuye un 37% en comparacion con el 2018; en el afio
2020, disminuye un 16% en relacion con el afio 2019; en el afio 2021, disminuye un 5% en

comparacion con el 2020; y en el afio 2022, aumenta un 1% en relacién con el 2021.

Esto demuestra que la gestion del riesgo de crédito fue eficaz, ya que no afecta la
operatividad a pesar a la disminucion de los inventarios, se mejoraron costos internos y
aumento la rentabilidad por productos de las lineas de polimeros y materiales compuestos de

forma principal.
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3.2.1.1.2. Endeudamiento.

Segun Ayon et al., ( 2020) el endeudamiento de una empresa se refiere a la relaciéon
entre la totalidad de sus activos y las obligaciones financieras, que incluyen el endeudamiento
financiero. Cuando una empresa tiene una cartera que no afecta el flujo de efectivo y el riesgo
no influye en pérdidas significativas, puede recurrir a dos estrategias para solventar su

operatividad.

Puede optar por realizar compras de materias primas para mantener 0 aumentar su
produccion y ventas. Esta estrategia de compras permite mantener un flujo de produccion
continuo y satisfacer la demanda del mercado. Otra opcion para solventar la operatividad es
a través del apalancamiento financiero. Esto implica obtener préstamos o financiamiento para
cubrir las necesidades de capital de trabajo y financiar proyectos de inversién que impulsen

el crecimiento de la empresa.

Ambas estrategias, compras y apalancamiento financiero, pueden ser Utiles para
garantizar la continuidad operativa y el crecimiento de la empresa, siempre que se gestionen
adecuadamente y se consideren los riesgos asociados con el endeudamiento.

Figura 9

Endeudamiento total
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Durante los afios 2017 y 2018, el endeudamiento total se mantiene constante en un
67%. En este periodo esta en un rango dentro de lo estandar ya que en el sector de industrias
esta en el 70%, este endeudamiento es principalmente con el sector financiero para suplir
necesidades de pagos a proveedores aunque la cartera se gestiona, las cuentas por cobrar
CXC no son suficientes para cubrir la totalidad de las cuentas por pagar CXP como la indica
la prueba acida donde solo se podia cubrir el 60% de deudas en un corto plazo, puesto que
los inventarios estan mas tiempo inductivos que el retorno del capital producto de las ventas.

En el afio 2019, hay una disminucion en la ratio de endeudamiento, bajando al 63%.
Aunque se ha seguido con la politica de que los préstamos a entidades financieras son para
pagos corrientes a proveedores y con la baja en los inventarios se demuestra una agilidad en
los mismos para que la empresa no incurra en mayores gastos financieros para cubrir la CXP,
este escenario hizo posible el aumento de los dias de cartera por aumento y regulaciéon de
los plazos esto influyo a que se mantenga el endeudamiento por encima del 60%, en este
afo hubo una restriccién en el sistema financiero sobre los prestamos debido las ventas no
subian de forma constante para que la empresa tenga mas aval en grandes desembolsos .

Llegando al afio 2020, se observa una disminucion adicional en el endeudamiento
total, alcanzando el 58%. En este afio, con la pandemia del COVID-19 en pleno apogeo, se
registra otra reduccién en el endeudamiento, debido en gran medida a la disminucion de
inventarios como consecuencia de la baja demanda provocada por la paralizacion de la
compafiia durante casi tres meses. En este contexto, la empresa experimenta un nivel de
endeudamiento mas bajo en comparacion con los afios anteriores. La estrategia se enfoco
en ejercer una mayor presion en las cuentas por cobrar (CXC), donde el riesgo de crédito
desempefié un papel fundamental en la eficiente proyeccion de la recuperacion. Este afio en
particular, el endeudamiento significaria un aumento, pero la empresa implementa medidas
para evitar su crecimiento. Se establece una linea de crédito con el sistema financiero,

aunque no se utilizé debido a la estrategia de control de compras y al aplazamiento de pagos
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a proveedores. La prioridad fue preservar el capital con una excelente medicién del riesgo de

la cartera de crédito, asegurando que esta no representara pérdidas.

Sin embargo, en 2021, el indice de endeudamiento aumenta huevamente al 63%. Este
incremento se debe en gran medida a las cuentas por pagar a proveedores, lo cual guarda
una relacién directa con el aumento en los costos de fletes y logistica internacional, 1o que

encarece las adquisiciones y resulta en demoras en los pagos a los proveedores.

En el dltimo afio de medicion, en 2022, se registra una disminucién significativa en el
nivel de endeudamiento total, alcanzando un 57%, el mas bajo en los ultimos 6 afios de
analisis. Esta reduccién se debe en parte a la disminucién de los costos de materias primas,
lo que permite que la cartera pudiera hacer frente a las cuentas por pagar. Durante este afio,
se experimenta un endeudamiento no financiero, especificamente, un endeudamiento interno
entre las distintas divisiones de la compaifiia, con el fin de cumplir con la politica de no retrasar

los pagos a proveedores.

Figura 10

Endeudamiento financiero
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El endeudamiento financiero bajo puede mostrar una situacion financiera sélida, ya
gue la empresa esta menos dependiente de la deuda para financiar sus operaciones.

En 2017, el endeudamiento financiero fue del 22,06%, lo que indica que
aproximadamente el 22,06% de los recursos financieros de la empresa estan financiados
mediante deuda. Esto es basicamente para cubrir pagos a proveedores ya que los inventarios
estaban mas tiempo improductivos haciendo necesario que la empresa caiga en el

apalancamiento.

El endeudamiento financiero en el afio 2018 aumenta al 35,86%, la empresa aumenta
su dependencia de la deuda financiera para financiar sus operaciones en mayor medida para

pago de proveedores ya que las compras aumentaron.

El ratio de endeudamiento financiero disminuye al 30,87%,en el afio 2019 siendo la
principal funcion solventar los pagos a proveedores debido a que los dias de pagos a

proveedores aumentaron y asi no incurrir en apalancamiento financiero.

En 2020, se registra una disminucion adicional en el endeudamiento financiero,
llegando al 21,41%, aunque en este periodo la pandemia del COVID 19 hizo parar las
operaciones de la empresa, en este periodo la empresa no aumenta su deuda, pero gestiono
créditos que no fueron usados ya que la medicion de riesgo de crédito con la gestion de cobro
hizo que la proyeccion de recuperacion sea viable dentro de este dificil periodo con lo cual
puede afrontar las CXP ( cuentas por pagar) repercutiendo en el no aumento la deuda

financiera.

El endeudamiento financiero experimenta una caida significativa al 2,68% en el 2021.
Esto indica que la empresa redujo significativamente su dependencia de la deuda financiera

esto principalmente por un cambio administrativo a nivel corporativo que hizo que nuevos



48

endeudamientos quedaron paralizados a nuevas disposiciones, en este lapso las politicas de

gestion de cartera tienen mas presion para que la misma pueda soportar los flujos de efectivo.

En 2022, el endeudamiento financiero se reduce a 0,00%, solo lo que respecta al
financiamiento con el sistema financiero ecuatoriano, ya que la compafiia recibié un préstamo
relacionado del grupo puesto que dentro de las nuevas politicas los apalancamientos externos
no procederan y que las deficiencias de liquidez serdn asumidas por el grupo con el fin de
gue cada estructura administrativa sea autosustentable con las ventas y el retorno de capital,
es aqui con la gestion de riesgo de crédito evidencia que el flujo se estructura bajo una
planificacion que hizo que la empresa saldaras sus deudas y no incurriera en nuevos

apalancamientos financieros.

3.2.1.1.3 Liquidez

La liquidez se refiere a “aquella capacidad que tienen los negocios o las instituciones
para garantizar el pago de sus obligaciones, sean estas de corto o largo plazo”. Resulta
importante que se mantengan niveles adecuados del disponible o corriente por parte de la
empresa que le permita cubrir las obligaciones contraidas y ademas para soportar la

incidencia de los factores del riesgo de crédito en su gestion diaria. (Circulantis, 2021)

La liquidez refleja la capacidad que presenta la empresa POLIQUIM para cumplir
con sus obligaciones de corto plazo, el promedio se ha mantenido en 0.8. Esto indica que,
en un tiempo inmediato, la empresa ha tenido dificultades para mantener sus pagos al dia, lo
gue afecta su capacidad de negociar y establecer acuerdos ventajosos con proveedores. En
este contexto empresarial, la falta de liquidez limita la maniobrabilidad y puede comprometer

la posicion competitiva a dar respuesta inmediata a nuestro proveedores.
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En cuanto a la gestion de la cartera, se ha observado una tendencia al alza desde el
afo 2020 sobre los dias de retorno, cuando POLIQUIM modifica sus procesos para ser mas
flexibles e incorporar variables cualitativas en al analisis, junto con la cobertura de la poliza,
esto permite que para el afio 2022, la empresa alcanzara un nivel 6ptimo en la gestion de la
cartera, donde el riesgo y la posible pérdida no afectan la liquidez; por el contrario, optimiza

los recursos y demuestra un control eficiente en la cartera de crédito.

La liguidez ha mostrado su mejoria con total eficiencia hasta llegar a la total cobertura
de los pasivos a corto plazo sin que intervenga factoras externos a la compaiiia, la
operatividad logra regular los costos y la compras dentro del tiempo del retorno del capital,
esto hizo un papel determinante en la cartera para que el retorno de los capitales en los

tiempos analizados que hagan que el flujo no tenga variaciones cuando se ejecuta.

Figura 11
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

En la figura 11 se muestra un resumen de los 6 afios de la liquidez de la empresa

donde se muestra que desde el 2017 al 2019 la empresa no contaba con los recursos para
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poder suplir sus obligaciones a corto plazo, desde el afio 2020 la empresa logra llegar a su
punto de equilibrio debido a un estricto control de las compras, haciendo que la liquidez sea
por la recuperacion de cartera en tiempo de COVID donde la incidencia del riesgo de crédito
es fundamental por la incertidumbre de la economia local y mundial, en el 2021 la liquidez
nuevamente bajo 10 centavos por cada ddlar, esto se debido a que los costos internacionales
subian de forma exponencial. En el 2022 la empresa ya vuelve a su punto de equilibrio, esto
guarda relacion directa con la gestion de riesgo de la cartera de crédito con el retorno del

capital y control de las compras con mejor costo.

3.2.1.1.4 Solvencia

Segun Caballero (2020), es la capacidad para devolver actualmente o en el futuro las
deudas que ha contraido o que planea contraer. La solvencia es una herramienta basica para
gue un posible acreedor pueda tomar decisiones sobre la conveniencia de conceder
financiacion al que lo solicita, pero ademas es util para conocer la situacién actual de un
deudor que actualmente ya esta haciendo frente a sus obligaciones.

Figura 12
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En el caso de POLIQUIM, se ha observado que, durante los dltimos 6 afos, la
empresa ha mantenido en promedio una razén corriente de 1.3 délares por cada dolar de
pasivos corrientes. Esto significa que tiene 30 centavos adicionales para cubrir sus deudas a
mediano y largo plazo, lo cual es un indicador positivo de solvencia. El hecho de que la
empresa dependa en gran medida de la gestion de cartera para cumplir con sus pasivos

resalta la importancia de una efectiva administracion de cuentas por cobrar y cobros a tiempo.

El afio 2018 fue un periodo desafiante para POLIQUIM, donde experimenta una baja
de 10 centavos en la cobertura en relacién con sus pasivos debido a una disminucién en la
rentabilidad por ventas. En este contexto, la gestion de cartera desempefié un papel critico al
permitir que la empresa pudiera cumplir con sus obligaciones incluso con margenes mas

estrechos, evitando posibles pérdidas.

A partir del afio 2019, la solvencia de POLIQUIM ha mostrado una mejora continua,
con la razén corriente en aumento en 10 centavos en relacion con el afio anterior, en el afio
2020 subié otros 10 centavos en relacidon al afo anterior, no obstante, en el afio 2021, se
present6 un desafio en forma del aumento de los costos logisticos, lo que resulté en un
incremento en las cuentas por pagar donde el indicador de la solvencia se mantiene con
relacion al afio anterior., denotando una capacidad resiliente para mantener su estabilidad

financiera incluso en circunstancias adversas.

La solvencia de POLIQUIM en el afio 2022 marca un hito. La estabilizacion de los
costos externos, junto con una efectiva gestion de cartera y la implementacion de medidas
de medicion de riesgo, no solo contribuyeron a mantener la solidez financiera previamente
alcanzada, sino que también impulsa una mejora notable de 10 centavos en comparacion con
el afio previo. Este logro refleja la habilidad de la empresa para adaptarse y tomar decisiones
estratégicas en respuesta a las condiciones cambiantes del entorno econémico, asegurando

asi un crecimiento sostenible y una salud financiera continua.
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Figura 13

Solvencia sobre pasivos corrientes

SOLVENCIA
1,6 , v
1,4 , 13
12 1,1 12/
1,2 T 1 T 1 1 1
1,0
0,8
0,6
0,4
0,2
0,0
2017 2018 2019 2020 2021 2022
——SOLVENCIA PASIVOS CORRIENTES

Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

En la figura 13, se observa un periodo de 6 afios, que abarca desde el 2017 hasta el
2022, que refleja la solvencia de la empresa. Durante este lapso, la empresa logré6 mantener
los recursos necesarios para cumplir con sus obligaciones financieras. Sin embargo, la
irrupcién del COVID-19 en 2020 provocé cambios significativos en esta dinAmica. Estos
cambios fueron resultado de las politicas implementadas y la incertidumbre que causo la
pandemia en la economia, en todas las areas de la empresa, incluyendo inventarios, compras
y estrategias comerciales se adaptaron al entorno del afio 2020. Ademas, la medicién del
riesgo de crédito desempefié un papel crucial, permitiendo que las ventas se mantuvieran a

pesar de representar un mayor riesgo debido al contexto de la pandemia.

Este enfoque asegura que los recursos retornen en el tiempo necesario y evita
pérdidas por posibles impagos de clientes con dificultades financieras. Desde el afio 2020
hasta 2021, la empresa mantiene una capacidad constante de 1.3 ddlares por cada ddlar de

deuda. Sin embargo, en el afio 2022, esta capacidad se incrementa en 10 centavos con
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respecto al afio anterior, lo que refleja la consolidacion de las estrategias adoptadas durante

el periodo de la pandemia.

3.2.1.1.5. Rentabilidad

Nivel de rentabilidad sobre los activos (ROA), es un indicador usado para saber cuanto
gano la empresa a través de sus inversiones, para realizar su célculo es necesario conocer
los ingresos totales por las ventas, restar de estos los costos vy, finalmente, dividir ese

resultado por los costos totales, segun Zambrano (2021).

El ROA muestra la rentabilidad sobre los activos de la empresa POLIQUIM, y como
se observa desde el afio 2017 al 2020 tuvo un decrecimiento sostenido, pero desde el afio
2021 tuvo un decrecimiento sostenido mostrando que lo invertido dentro de los dos ultimos

anos 2021 2022 los activos no tuvieron no decremento .

Figura 14

ROA

ROA

12,0% 8816319 10000000
8663438
8642581,63 8015267.74 9000000
8000000

6326873 7000000
7,2% 6000000
5000000
4000000
3000000
2000000
1000000
0

10,0%
6874353,12

8,0%
6,0%
4,0%

2,0%

0,0%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

mmm ACTIVOS TOTALES ~ ==@==ROA

Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM



54

En el afio 2017, la rentabilidad sobre los activos se posiciona en un 8.5%, lo cual
estaba dentro del estandar de rentabilidad esperada pero ain muy por debajo de lo esperado
por el grupo corporativo, que debe ser del 25%. En el afio 2018, baja al 2.5%, es decir, 6
puntos menos que el afio anterior, lo que evidencia que los margenes en las ventas de la
linea de polimeros y comercializacion son menores a lo esperado debido a un desenfoque en
productos poco rentables de la linea de comercializacion para la empresa. En el afio 2019
baja a un 1.6% en gran medida por la poca rentabilidad en la ventas de productos. En el afio
2020, afio del COVID-19, la rentabilidad baja a 1.5%, este afio fue muy particular, ya que la
empresa estaba en un proceso de reestructuracion de su portafolio de la linea comercial,
polimeros, materiales compuestos y alimentos para mayor rentabilidad que no estén por
debajo del 5%, pero con la paralizacion de las actividades por casi tres meses, los inventarios
no se transformaron en productos para la venta y los costos fijos se mantuvieron, pero la baja

fue minima con relacién al afio 2019.

La empresa POLIQUIM muestra su mejor desempefio en los ultimos 6 afios en el afio
2021 debido a la recuperacién de sus ventas a partir de la estrategia implementada desde
finales del 2019, con el fin de optimizar costos y rentabilizar los productos de materiales
compuestos y polimeros mediante un valor agregado. La rentabilidad aumenta del 1.5% a
9.9%, mas del 800% en comparacion con el afio anterior. En el afio 2022, el ROA baja al
7.2%, principalmente debido a la disminucion en los costos de materias primas y fletes
internacionales, lo que mantuvo los margenes, pero con una menor cantidad de ventas en

moneda.

El nivel de rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) es el ratio mas utilizado por analistas
financieros e inversionistas para medir la rentabilidad de una empresa. Se calcula dividiendo
el beneficio neto obtenido por una empresa con relacién a sus fondos propios, segun

Zambrano (2021).
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Figura 15
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

En el afio 2017, muestra un rendimiento de $20,11, lo cual atn esta por debajo de los
$30 que requiere la corporacion como objetivo. Esta brecha entre el rendimiento actual y el
objetivo corporativo resalta la necesidad de mejorar la eficiencia y optimizar el uso de los

recursos financieros para alcanzar metas mas ambiciosas.

El rendimiento sobre el patrimonio en el afio 2018 baja significativamente a $4,18, es
decir $15,93 menos que el afio anterior. Esta disminucion puede atribuirse a varios factores,
como una baja rentabilidad en los productos de las lineas de polimeros, comercializacién y
materiales compuestos con un aumento en los costos fijos y administrativos, los descartes de
inventarios obsoletos contribuyen a la reduccion del capital de trabajo por ende al patrimonio
en los afios 2018 y 2019. Es evidente que, en este periodo, la empresa enfrenté desafios
financieros y operativos que impactaron negativamente en su rentabilidad y, por ende, en el

ROE.



56

El rendimiento es alin menor en el afio 2019, con $3,52, una disminucién de $0,66
en comparacion con el afio anterior. Esta disminucion refleja la persistente baja rentabilidad
de los productos en la linea materiales compuestos, polimeros y comercializacion, los
crecientes costos fijos de igual forma los gastos administrativos continuaron afectando el
desempefio financiero de la empresa. La gestion ineficiente de inventarios por los descartes

también contribuyé a la reduccién del patrimonio y afecto la rentabilidad sobre el patrimonio.

Un periodo desafiante para la empresa es el afio 2020, debido a la paralizacion de
actividades al COVID-19 tuvo un impacto significativo en el rendimiento sobre el patrimonio.
Aunque el patrimonio de la empresa aumenta en un 6% en relacion con el afio anterior, la
rentabilidad se ve afectada negativamente, disminuyendo en menos de un punto en relaciéon
con el afio 2019 para ubicarse en $3.37. Esta disminucion se debio, en gran medida, a los
gastos fijos que se mantuvieron incluso durante el periodo de paralizacion de actividades. La
incapacidad para reducir estos costos fijos en momentos de crisis afecto la rentabilidad de la
empresa. La incidencia de la medicion del riesgo de crédito se refleja en que los posibles
efectos de pérdidas de las ventas con clientes vencidos por ende con alto riesgo por el
contexto de la pandemia permitié a la empresa no sufrir perdidas que afecten su operatividad

proyecciones y rentabilidad.

En el transcurso del afio 2021, el retorno sobre el patrimonio (ROE) experimenta su
desempefio mas sobresaliente, propiciado en gran medida por una mayor rentabilidad en los
productos de las lineas de polimeros y comercializacion. A pesar del notorio incremento,
incluso del 100%, en los precios del mercado de materias primas, la empresa canaliza su
enfoque hacia la agilidad en las adquisiciones y la gestion eficaz de las operaciones internas
como reduccion de horas hombre y automatizacion de procesos. Este enfoque, sustentado
en una sélida base de servicio y confianza al cliente, conduce a la consecucion de margenes
elevados al trasladar los costos finales y las expectativas de rentabilidad al consumidor final

con éxito. En dicho periodo, la rentabilidad logra un espectacular ascenso del 550% en
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comparacion con el ejercicio anterior de 2020, alcanzando una cifra destacada de $18,51. Sin
embargo, para el afio subsiguiente, es decir, el 2022, se presenta una disminucion
significativa del 72% situandose en $10,77 con respecto al exitoso afio previo. Esta
disminucion inicial se atribuye en parte a la caida de los precios internacionales de las
materias primas y a una menor demanda de productos, lo que a su vez generd una reduccion
en los volumenes de venta. Nuevamente la incidencia del riesgo de crédito es un reflejo

directo ya que no presentan perdidas que afecten estos resultados de la empresa.

Un enfoque estratégico en el uso efectivo de los recursos financieros con el control
del retorno del capital de la cartera con su proceso de medicion de riesgo y operativos permite
a la empresa alcanzar y superar los objetivos corporativos y mejorar el ROE a niveles mas

satisfactorios para todos los interesados.

3.2.1.2. Anélisis de la cartera de crédito
La gestion de la medicién del riesgo de crédito influye directamente no solo en la
liquidez o solvencia, sino también en la operatividad para la planificacién de pagos de las

cuentas por pagar, lo que permitira a la tesoreria planificar sus pagos de manera mas efectiva.

Por medio de los dias de cartera y proveedores se establece una relacion directa de
la eficiencia de la cartera para el flujo de efectivo y permite a las empresas tomar decisiones
sobre sus plazos a solicitar a sus proveedores, es aqui donde la incidencia de la medicién del
riesgo de crédito hace que el retorno del capital sea precedido de la forma mas acertada que

ayuda a esta planificacion y toma de decisiones.
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Figura 16

Dias de cartera/ Dias proveedores
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

En el aflo 2017, los dias de cartera fueron de 88, lo que indica que la empresa tarda,
en promedio, unos 88 dias en cobrar sus cuentas. Al realizar el andlisis correspondiente, se
evidencia un problema con el capital de trabajo, ya que no puede cubrir las obligaciones a
corto plazo. Aungue el cobro esta en niveles 6ptimos, los pagos a corto plazo son mayores a
los ingresos por cartera. A partir de este afio, los créditos en promedio se van aumentando,

llegando a 60 dias.

En el aflo 2018, los dias de cartera aumentaron a 97, lo que sugiere un
empeoramiento en la gestion de cartera. Dos factores destacables primero el aumento de los
dias de créditos de los clientes que representan el 80% de los ingresos de la compaiiia, y el

segundo donde el area comercial es la principal gestora del cobro.

Los dias de cartera aumentaron aun mas a 110 en el afio 2019, lo que muestra que
la empresa experimenta una extension adicional en el tiempo de crédito, llegando a cuentas

de 120 dias y la incorporacion de nuevas cuentas con 90 dias de plazo. En este afio, la
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gestion de cobro era liderada por el area de cartera con apoyo comercial, ajustando los
tiempos de cobro al tiempo de crédito otorgado, evitando asi la extension de la gestion de

cobro en 20 a 45 dias adicionales.

En el afio 2020, los dias de cartera aumentan significativamente a 145 debido a la
pandemia COVID-19 que obliga a la empresa POLIQUIM a detener actividades por dos
meses y medio. Ante este escenario, la empresa asumio controles semanales en la gestion
de riesgo y cartera, utilizando herramientas internas como el scoring y discriminante y
externas poliza de cobertura con el buré de crédito para extender las politicas sin perder el
control del riesgo de crédito de la empresa. Hubo flexibilidad para la parte comercial en la
gestion de cartera que son reflejo de este aumento. Se hacen ventas con vencimientos sin
dejar de lado su retorno, pero en mayor tiempo, pero sin afectar la liquidez o solvencia de la

empresa en este afio en particular.

Al pasar el primer afio de pandemia y llegar al 2021, los dias de cartera disminuyen a
109, mostrando una mejora en comparacién con el afio anterior de 36 dias menos. Los
resultados de la gestion del cobro y las medidas tomadas reflejan la mejoria, indicado en el
retorno del capital de trabajo. También se comienza una restructuracion de los plazos en el
proceso de crédito y ajustar el discriminante a la actualidad de los vencimientos de maximo
30 dias mas para ventas. A pesar de la mejora, el indicador aun es mas alto que los niveles

observados en 2017 y 2018, aunque con mayor estabilidad.

En el aflo 2022, los dias de cartera se reducen aun mas a 101, indicando una
disminucion adicional en el tiempo promedio de cobro de las cuentas por cobrar. Esta mejora
se debe a la salida de un cliente pareto con plazo de 120 dias con gran volumen de ventas,
pero mal pagador y al ajuste en la gestion de cobros a los demas clientes implementando una

politica de cero tolerancia para nuevas ventas donde no se liberaba pedidos con mas de 20
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dias de vencido junto con directrices claras de la gestién de riesgo para no afectar el capital
de trabajo.

Los dias de cartera para POLIQUIM muestran una tendencia a aumentar en los
primeros afios, lo que indica problemas en la gestién de las cuentas por cobrar y dificultades
en la liguidez. Sin embargo, en los ultimos afios se observa una mejora en este indicador, lo
gue es un reflejo positivo de una mejor gestién en el cobro de las cuentas por cobrar y la

gestion de riesgo.

En cuanto a los dias de proveedores, en 2017 son de 138, lo que indica que, en
promedio, la empresa tarda aproximadamente 138 dias en pagar a sus proveedores. Este
indicador refleja el periodo promedio de tiempo que transcurre desde la compra de bienes o
servicios hasta el pago de las obligaciones correspondientes. En el afio 2018, este indicador
disminuye a 104, es decir, 34 dias menos, lo qgue muestra una mejora en la gestién de retorno
de capital gracias a la gestion de cartera y de riesgo. Sin embargo, el apalancamiento
financiero también fue un factor importante, incrementando al 36% para suplir en mayor

medida al proveedor principal.

En el afio 2019, los dias de proveedores aumentaron a 131, lo que muestra que la
empresa extendid el tiempo promedio de pago a sus proveedores en 27 dias, principalmente
debido a la demora en el pago al proveedor mas grande la empresa relacionada. En este
periodo, la gestion de cartera, junto con la regulacién y el aumento de crédito, se reflejé en el

aumento de los dias de pago a proveedores.

En este afio 2020, los dias de proveedores aumentan a 154, debido a la pandemia
COVID-19, lo cual no se mide por iliquidez, temas administrativos, financieros o de gestion
de la cartera y su gestion del riesgo. Este incremento se debe a que la empresa y el entorno
mundial se vieron afectados por dos meses y medio de paro de actividades, lo que se tradujo

en el aumento de los dias de cartera y, por ende, no se pudo cumplir con los pagos en un



61

tiempo menor. La gestién de riesgo de crédito fue muy importante para proyectar los pagos y
negociar los plazos sin sufrir restricciones en las compras por vencimiento, lo cual demostré
la confiabilidad de la empresa basada en sus politicas de mitigacion, aunque el indicador se

ve desmejorado en este periodo.

Para el afio 2021, los dias de proveedores continuaron aumentando a 164, lo que
sugiere una mayor demora en el pago a los proveedores en comparacion con el afio anterior,
con 10 dias adicionales. Esto indica una mayor presion sobre la liquidez de la empresa debido
al aumento de los fletes a niveles internacionales, lo que llevé a un incremento exponencial
en las cuentas por pagar. En este contexto, la gestién de cartera tomé mas medidas para
mejorar el retorno del capital de trabajo, pero, aun asi, los dias de pago no bajaron a niveles
inferiores a los 90 dias.

Finalmente, en 2022, los dias de proveedores se reducen a 149, mostrando una
disminuciéon en el tiempo promedio de pago a los proveedores. Sin embargo, aln se
mantienen por encima de los niveles observados en 2017 y 2018 debido a que la empresa
POLIQUIM entrdé en un nuevo proceso de compras para aumentar los plazos de pagos a los
proveedores, mejorando asi el flujo de caja y por ende la liquidez de la empresa. La rotacion
de la cartera disminuy6 en comparacién con el afio anterior, mejorando aun mas el capital de
trabajo.

El analisis general de los dias de cartera y proveedores muestra que la cartera
siempre se ha mantenido en niveles inferiores a los pagos, pero la liquidez no era lo
suficientemente alta como para que los pagos fueran menores a 90 dias. Sin embargo, esta
tendencia cambi6 a partir de 2020 con una mejora en la medicion del riesgo de crédito y en
2022 muestra una gestion 6ptima que permite cumplir con las obligaciones a corto plazo. No
obstante, los dias de pagos a proveedores no bajan a los dias relaticos de la cartera debido

a decisiones corporativas relacionadas con la solvencia e inversion.
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3.2.1.2.1 Andlisis de la evolucion de la cartera de crédito

Figura 17

Evolucion de la carteray provisién
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

La cartera, en lo que corresponde al total, muestra una evolucion al alza en ventas,
siendo el afio mas bajo en 2019 debido a la restructuracion de clientes y productos con menor
margen de area de polimeros, materiales compuestos y comercializaciéon, quedando por
debajo de los 3 millones. En un analisis de 6 afos, la cartera se ha mantenido por encima de
los 3 millones, aunque el afio 2020 fue relevante, ya que las ventas cayeron debido a la
paralizacién de dos meses y medio por la pandemia.

La figura 17 muestra la estructura de la cartera en lo que corresponde a la cartera no
vencida , la vencida y la provision, la incidencia de la medicion de riesgo de crédito desde el
COVID 19 muestra que los vencimientos se redujeron de una promedio de 35% en los

primeros tres afios se redujo después de la medicion en tiempos de pandemia a 25%.
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Figura 18

Composicion de la cartera segin vencimiento
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

La cartera no vencida demuestra una evolucion al alza desde 2020 en relacién con
los afios 2017 al 2019 mostrando que la gestion del riesgo de crédito ha tenido un efecto
positivo con un aumento de 10 puntos en relacion con 2019. En 2021, este valor bajo un punto
en comparaciéon con el afio anterior, pero en 2022 disminuyé un 3 puntos debido, en gran
medida a los riesgos altos en ventas asumidos a finales del 2021 pero no afecta en gran
medida a la cartera. Esta cartera fue un resultado directo de la gestion del riesgo de crédito
debido a que el mismo mostro de forma eficiente los cupos y plazos adecuados a cada cliente

con el fin de mantener controlado el riesgo con el retorno del capital .

Por otro lado, la cartera vencida muestra una evolucion a la baja desde 2017 hasta
2020, siendo en este afio su punto mas bajo siendo el 23% de todo ellos 6 afios de medicidn.
A partir de 2021, comienza a subir, alcanzando un 24%, y en 2022 aumenta a un 27% debido
a los riesgos asumidos con nuevos clientes de alta calificacion de riesgo. La cartera vencida

tiene un particular enfoque desde el afio 2020 donde tuvo su participacion mas baja ya que
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la incidencia del riesgo de crédito se enfocé en los clientes existentes analizando su riesgo
de forma detallada y profunda y no incorporando nuevos clientes de alto riesgo en este afio,
la empresa se enfocd en potenciar y controlar a los que se ajustaban a las metas del negocio
para el resultado de este afio. En los afios 2021 y 2022 los aumentos en esta participacion

se deben principalmente a que la empresa empezd a asumir mayores riesgos en las ventas.

En cuanto a la provision, se observa una tendencia al alza desde 2017 hasta 2019.
En 2018, aumenta un 3% en relacién con el afio anterior, y en 2019 alcanzé su pico mas alto
con un 31% mas en relacién con el 2018, principalmente debido a un cambio en la medicion
de la provisién a nivel corporativo y al aumento de la cartera legal. En 2020, tuvo una
disminucion del 26% por recuperacion y castigos de cartera. Cabe destacar que la cartera
castigada y en situacién legal tenia en promedio mas de tres afios de vencimiento. En 2021,
la provisién disminuy6 un 5% debido a la recuperacion de la cartera legal, y en 2022 baj6
otros 6% en comparacion con el afio anterior, debido a la recuperacion y castigos de la cartera
legal, sustentado por la irrecuperabilidad de estas cuentas de mas de cuatro afios de

vencimiento.

Con estas cifras, se puede observar la importancia de una gestion efectiva de la
cartera y el riesgo de crédito, asi como el impacto de eventos externos, como la pandemia,

en el comportamiento de estos indicadores financieros.

3.2.1.2.2. Analisis del riesgo de crédito

La empresa POLIQUIM, en su proceso de gestion de riesgo de crédito se basa en dos
metodologias que miden el riesgo de crédito.

La primera es el scoring de crédito donde cada pregunta e indicador financiero arroja

un puntaje como se detalla:
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Tabla 5:

Score de credito de POLIQUIM

TIPO DE RIESGO CALIFICACION

Crédito practicamente sin riesgo Scoring = 800 puntos.
Crédito con riesgo minimo 600 < Scoring < 800 puntos.
Crédito de riesgo potencial 400 < Scoring < 600 puntos.
Crédito deficiente 200 < Scoring > 400 puntos.
Crédito considerado como perdidas Scoring < 200 puntos.

Nota: Adaptado de Cordova, 2021.

La segunda metodologia es el método discriminante, ya que los clientes en un 90% son
recurrentes y se mide su histérico de pago el cual se detalla:

Tabla 6:

Discriminante de POLIQUIM

DIAS DE VECIEMTOS DISCRIMINANTE

Pagos de 1 a 15 dias de vencido CUMPLIDO
Pagos de 16 dias en delante de vencido INCUMPLIDO
Vencimientos de mas de 6 meses DEFAULT

Nota: Adaptado de las politicas de cartera de la empresa

Al validar las dos metodologias, se arroja la calificacién de riesgo de la empresa
POLIQUIM. Estos dos procedimientos son fundamentales para la medicion del riesgo de
crédito ya que su resultado daba la calificacion del cliente y lo consecuente cuanto la
compafia podria poner en alto riesgo de su capital de trabajo y no afecte el retorno y la
rentabilidad. En analisis del riesgo de crédito incorpora medicion de los indicadores
financieros con la variables cuantitativas y otras variables cualitativas que tiene que ver mas
de la parte comercial del cliente esta variables tienen su peso en el conocimiento integral del
cliente de la parte de ventas y el estudio analitico del area de cartera ya que esta area también
debe conocer al cliente por el seguimiento constante de los clientes antiguos y acercamiento

con los nuevos.
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3.2.1.2.3. Composicién de la cartera segun el tipo de riesgo.

Figura 19

Composicién de la cartera segln el tipo de riesgo
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

La composicion de la cartera, en funcion del tipo de riesgo, presenta una tendencia
clara. El aumento en la cartera sin riesgo es notable debido a la incorporacién de nuevos
clientes y a la regulacion de otros en funcién de su nivel de riesgo gestionado. Se observa un
incremento constante en la cartera de riesgo nulo y bajo desde 2017 hasta 2019, ascendiendo
del 73% al 82% y finalmente alcanzando el 84%. Sin embargo, en el afio 2020, con el inicio
de la pandemia, la cartera vencida aumenta al 90%, lo que provocé una disminucién del 78%
en la categoria de riesgo nulo y bajo. Esto es causado por los vencimientos y el aumento del
riesgo potencial en aquellos clientes que experimentaron una interrupcién en su flujo

financiero debido a la paralizacién del mercado durante casi tres meses.

La influencia del COVID en el afio 2020 es claramente notable, ya que el riesgo se
incrementa debido a las implicaciones derivadas de la pandemia y la consecuente
paralizacién de los mercados. Esta situacion restringe considerablemente el flujo de efectivo,

llevando a que varias empresas entren en morosidad. Esto, a su vez, ocasiona un aumento
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en el nivel de riesgo. No obstante, las mediciones indican que estas empresas se encontraban
dentro de la categoria de riesgo alto, pero aun no en pérdida. Esta categoria representa el
7%, lo que marc6 un descenso del 6% en comparacion con el afio anterior, en gran parte
debido a la aplicacion de medidas de castigo en la cartera de mas de 3 afios de vencida de

la parte legal.

En el afio 2021, la proporcién de riesgo nulo y minimo disminuy6 al 72%. Esto se debi6
principalmente al aumento del riesgo potencial generado por las ventas de alto riesgo durante
los ultimos meses de 2020 y el comienzo de 2021. Sin embargo, se tomaron medidas para
mitigar que estas ventas se convirtieran en pérdidas, con respaldo de la péliza de crédito de
ventas, es aqui donde la incidencia de la medicidn de riesgo de crédito tiene vital importancia
con el fin de ni incurrir en posibles pérdidas y el retorno del capital dentro de los tiempos
esperados para pagos a proveedores que hacen que la empresa cumpla con sus obligaciones

y proyecciones esperadas.

En el transcurso del afio 2022, el porcentaje de riesgo nulo y minimo alcanzé un récord
del 83%, marcando un punto culminante de estos 6 afios. Esto demuestra la madurez de las
modificaciones de la incidencia del riesgo de crédito implementadas desde la pandemia. No
obstante, también hubo un incremento del riesgo deficiente del 0% al 5% en este afio, debido
a la inclusion de riesgos altos en ventas menores a clientes nuevos estos nuevos riesgos son
monitoreados con revisiones constantes con el fin de que variables analizadas al mostrar
algin cambio hagan a las alertas para tomar decisiones y mitigaciones que no afecten a la

compaiiia.
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3.2.1.2.4. Evolucién de la cartera de crédito de acuerdo al tipo de riesgo.

Figura 20
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Nota: Informacién financiera de la empresa POLIQUIM

La evolucién de la cartera de crédito en funcién del nivel de riesgo ha sido objeto de

andalisis durante los Ultimos 6 afios, abarcando desde 2017 hasta 2022.

En el afio 2017, se evidencia que el segmento de cartera considerado como sin riesgo
y de riesgo minimo comprende el 73% del total. Este porcentaje se ve acompafado por un
5% del monto total de la provision. Por otro lado, el segmento de riesgo potencial y deficiente
constituye el 20% del total de la cartera, contribuyendo al 32% de la provision. La categoria
de pérdida representa el 7% de la cartera y representa el 63% del total de la provision. Estos
datos indican que existe un andlisis y gestion adecuados de las pérdidas, pero también
subrayan la necesidad de reforzar las medidas para prevenir que los niveles de riesgo

potencial y deficiente excedan el 10%.



69

En la figura 21 se presenta la composicidon de la clasificacion de la cartera segun el
riesgo para el afio 2017, complementada con la asignacion de la provision. Los segmentos
de riesgo minimo y sin riesgo representan el 73% de la cartera, mientras que la relacién entre
la provision y el total de la cartera es del 6%. Este rango parece ser adecuado, teniendo en
cuenta los tipos de clientes y las eventuales pérdidas, dado que el riesgo de crédito en la

empresa esta en el 10% de posible pérdida total en relacion con la cartera.

Figura 21

Composicion de la carteray provision 2017
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

En la figura 22 se muestra la composicion en pastel sobre la cartera en relacion con el

riesgo
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Figura 22

Composicién de la carteray provision 2017
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

Figura 23

Composicion de los clientes segun el riesgo 2017
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Nota: Informacién financiera de la empresa POLIQUIM

En el afio 2017, la cartera de clientes esta constituida por 186. De este total, el 66%
se ubica en la categoria de riesgo minimo , mientras que un 7% no presenta algun grado de

riesgo, dando un total del 73% en relacion con la cartera general de ese afio. Se evidencia
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gue el 40% de la cartera experimenta retrasos en los pagos, es decir, estaba en situacion de
vencimiento, mientras que el restante 60% estaba al dia en sus pagos. Ademas, en el
contexto del perfil de gestién de riesgo de crédito, solo el 16% de la cartera total se cataloga
como pérdida debido a créditos de afios previos que habian sido llevados a acciones legales.

Esto indica que la gestion del riesgo de crédito en ese afio muestra un analisis insatisfactorio.

Puede deducirse que, en el afio 2017, la influencia sobre los clientes y la cartera tiene
una relacion directa y proporcional del 73% sin riesgo. Esto permitio a la empresa cumplir con
sus compromisos, sostener su capital y lograr rentabilidad. No obstante, es relevante
mencionar que el andlisis no alcanza los estandares de riesgo minimo y sin riesgo que, segun
la organizacion, deberian haber llegado al 90% para estar en un rango 6ptimo. En ese afio,
la evaluacioén del riesgo no ha sido actualizada en tres afios, y el sistema de evaluacion no
consideraba nuevas variables de crecimiento o decrecimiento de las compafias. Ademas, el
proceso de gestion de cartera esta vinculado directamente con el rea comercial, lo que

generaba distorsiones en la medicion.

En el afio 2018, la porcién de la cartera clasificada como sin riesgo y riesgo minimo
representa el 82% del total, con un 3% del monto total de la provisién. Esto representa un
aumento de 9 puntos en comparacion con el afio previo y una disminucion de 3 puntos en
relacion con el mismo periodo en cuanto a la provision. Por otro lado, el riesgo potencial y
deficiente constituye el 6% del total de la cartera, contribuyendo al 5% de la provision. Esto
supone una reduccién de 14 puntos en la cartera y 27 puntos en la provision. En lo que
respecta a la pérdida, esta conforma el 12% de la cartera y el 93% de la provision, indicando
un incremento de 5 puntos en relacién con la cartera y un aumento del 30% en la provision.
Esto demuestra un andlisis solido de las pérdidas, pero también revela signos de una gestion
de riesgo efectiva en las categorias de potencial y deficiente, evitando que superaran el 10%.
El incremento en la pérdida se debe a clientes de afios anteriores que, con el nuevo andlisis,

pasaron a la categoria legal y, por ende, a la pérdida.
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La figura 24 ilustra la composicion de la clasificacion de la cartera en funcion del
riesgo, complementada con la asignacion de la provision. La parte de riesgo minimo y sin
riesgo representa el 84% de la cartera, y la relacion entre la provisién y la cartera total fue del
3%, un rango adecuado considerando la operacion y el perfil de los clientes con respecto a
las posibles pérdidas. Se observa que el riesgo de crédito en la empresa se mantiene en el
6% en relacion con el total de la cartera. En lo que corresponde al riesgo en perdidas es por
la cartera en legal conformada por vencimientos de mas de 3 afios, esta cartera representa
el 93% de la provisién lo cual no merma la rentabilidad debido a su medicion es gradual de
forma mensual hasta que llegue al 100% siempre velando a que no afecte los resultados

esperados por la compafia.

Figura 24

Composicion de la carteray provision 2018
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

La figura 25 muestra en forma de pastal la compasién de la cartera conforme a su

vencimiento
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Figura 25
Composicion de la carteray provision 2018.
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

Figura 26

Composicion de los clientes segun el riesgo 2018.
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Nota: Informacién financiera de la empresa POLIQUIM

En el afio 2018, la gestion de riesgo experimenta una reduccion del 60% en la

categoria de riesgo minimo, mientras que el grupo de clientes sin riesgo se mantuvo en un
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7%. La rentabilidad neta disminuye al 1.5%, aunque esta reduccién no esta vinculada a la
influencia de la cartera, sino mas bien a los costos asociados con margenes de ventas bajos

y gastos administrativos.

Durante este periodo, la cartera vencida alcanza el 33%, mientras que la cartera no
vencida representa el 67%. Un andlisis mas detallado revela que el incremento en la cartera
no vencida a mediados del afio se origina por ajustes en el riesgo basados en el score y el
discriminante, lo que resulta en la extensién de plazos y la disminucién de limites de crédito.
A pesar de ello, la rentabilidad de la empresa disminuye en 4 puntos porcentuales debido a

la rentabilidad en las ventas y al aumento de los gastos administrativos.

La gestidn de riesgo en este afio tuvo un impacto directo en el aumento de los dias
de cartera en 9 dias debido a un cambio fundamental en la administracion del area. Esto
requirié la adaptacion del discriminante para reflejar con mayor precision el comportamiento
y flujo de los clientes. Sin embargo, esta extension en el tiempo de cartera no deriva en un
incremento en los pagos a proveedores. Contrariamente, los pagos a proveedores
disminuyen en un 25% debido a una recuperacion y a una evaluaciéon mas precisa del flujo,

considerando el riesgo de crédito.

En el afio 2019, el segmento de riesgo minimo y sin riesgo comprende el 84% de la
cartera total, con un 3% del monto total de la provisién. Esto supone un aumento de 2 puntos
en comparacion con el afio anterior y una disminucion de 2 puntos en relacién con el mismo
rango en cuanto a la provision. Por otro lado, el riesgo potencial y deficiente representan el
3% del total de la cartera, contribuyendo al 5% de la provision, lo cual significa una reduccién
de 3 puntos en la cartera y una provision que se mantuvo constante. En cuanto a la pérdida,
esta conforma el 13% de la cartera y el 94% de la provision, un aumento de 1 punto en
relacion con el afio anterior. Esto refleja un analisis sélido de las pérdidas y también sefala

un nivel efectivo de gestion de riesgo en las categorias de potencial y deficiente para evitar
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gue superaran el 10%. No se observan modificaciones significativas en el aumento de las

pérdidas.

La figura 27 muestra la composicion de la clasificacion de la cartera en funcién del
riesgo, complementada con la asignacion de la provisién. El riesgo minimo y sin riesgo
representan el 84% de la cartera, y la relacién entre la provisién y la cartera total es del 1%.
Se observa una mejora en la gestion gracias a dos factores fundamentales: la ajuste del
discriminante y la ampliacion de variables en la evaluacion del score, incluyendo aspectos

cualitativos.

Figura 27

Composicion de la carteray provision 2019
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

En la figura 28 se muestra la composicion en pastel sobre la cartera en relaciéon con el

riesgo
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Figura 28

Composicién de la cartera y provisién 2019
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

Figura 29

Composicién de los clientes segun el riesgo 2019
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Nota: Informacién financiera de la empresa POLIQUIM

En el afio 2019, se observa un deterioro del 49% en la categoria de riesgo minimo,
mientras que la categoria de sin riesgo aumenta al 14%. Esto se debe principalmente a

mejoras en el riesgo de crédito a través de la extension de plazos y ajustes de limites de
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crédito. El aumento mas significativo en la cartera perdida se origina a partir de un analisis
detallado en la gestion de riesgo, que determina que cuentas con méas de 360 dias de retraso,
basandose en indices financieros internos y externos, ademas de seguimiento legal, estas
cuentas son transferidas a la parte judicial y algunas fueran castigadas. Es importante
destacar que el 27% de la cartera legal no corresponde al analisis iniciado en 2018. Los
porcentajes de cartera vencida y no vencida se mantuvieron en 33% y 67%, respectivamente,
los mismos valores que el afio anterior con la gestion de riesgo de crédito del afio pasado.
Aunque nuevamente la rentabilidad no aumento, esto se debid a los gastos administrativos y
a una baja rentabilidad en el margen de los productos del area de polimeros, materiales

compuestos y comercialicen.

El afio 2020 fue particularmente singular debido a la influencia global del COVID-19,
y en el caso de la empresa POLIQUIM, se profundizan y mejoran las medidas implementadas
desde 2019 especialmente en la cartera con su proceso de medicién de riesgo de crédito. La
paralizacién de la planta durante dos meses y medio, sin ventas ni cobranzas, condujo a una
reevaluacion de los riesgos de crédito al momento de la reactivacion, ya que el 90% de las
cuentas experimentd vencimientos. Esto hizo necesario analizar las pérdidas relacionadas
con las ventas nuevas o futuras, incluso aquellas con pagos vencidos. Se realizaron
modificaciones en el discriminante de crédito hasta 60 dias de vencidos dentro del rango
aceptable, ampliando su categoria de vencimiento, y se analizaron con mayor profundidad
las variables cualitativas en la puntuacién de riesgo del score de crédito. Ademas, las
coberturas externas de riesgo crediticio se amplian para ajustarse a la nueva situacién. Estas
medidas se mantienen hasta octubre y noviembre de 2020, generando los siguientes

resultados:

Las categorias de sin riesgo y riesgo minimo en este periodo representaron el 78% de
toda la cartera, con menos del 1% del monto total de la provisién, lo que implica una

disminucion de 6 puntos en comparacion con el afio 2019. La provision se mantiene en niveles
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similares debido a que los andlisis de riesgo no evidenciaron un aumento significativo en la
tasa. Por su parte, el riesgo potencial y deficiente es el 15% del total de la cartera,
contribuyendo al menos del 1% de la provision, lo cual supuso un aumento de 12 puntos en
la cartera, y una reduccién de 4 puntos en la provision. Este incremento en la cartera se
origina principalmente por cambios en el discriminante y los plazos de vencimiento, no tanto
en la puntuacion de riesgo del score. La pérdida representa el 7% de la cartera y el 99% de
la provisién, una baja de 6 puntos en relacion con la cartera y aumento de 5 puntos en la
provision con respecto al afio anterior, lo cual se atribuye a factores de recuperacion en

cartera critica.

La figura 30 presenta la composicién de la clasificacion de la cartera segun el riesgo,
complementada con la provisién. Las categorias de riesgo minimo y sin riesgo conforman el
78% de la cartera, y la provisién en relacion con el total de la cartera es menos del 1%. A
pesar del aumento en la cartera potencial y deficiente, impulsado por el discriminante, la
puntuacion de riesgo arroja resultados positivos que permitieron mantener ventas con
vencimientos en el 90% de las cuentas. Los resultados logrados se obtuvieron mediante una
gestion directa y con respaldo de la péliza de crédito.

Figura 30

Composicién de la cartera y provisién 2020

Composion del Riesgo y Provision 2020
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H NO VENCIDA = VENCIDA PROVISION

Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM
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En la figura 31 se muestra la composicion en pastel sobre la cartera en relaciéon con el
riesgo
Figura 31

Composicion de la cartera y provision 2020

Composion del Riesgo 2020
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

Figura 32

Composicién de los clientes segun el riesgo 2020
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM
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En la figura 32 del afio 2020, la gestidn de riesgo muestra una mejora del 72% en la
categoria que engloba el riesgo minimo y sin riesgo en relacién con la composicion de
clientes. Sin embargo, en lo que respecta a la categoria de sin riesgo, se experimenta un
deterioro en el discriminante debido a cambios negativos inducidos por el contexto del
COVID-19. Esto resulta en una calificacion més baja en general que hace que aumente el
riesgo debido a retrasos en los pagos de los clientes. A pesar de esta situacion, los
indicadores financieros de los clientes se mantuvieron sélidos, lo que permite que solo el 28%
de la cartera presenta un riesgo medio a pérdida. La pérdida se redujo al 22% en el analisis,

y estas pérdidas no estaban relacionadas con créditos aprobados en los dos ultimos periodos.

En el contexto de la pandemia, la gestién de cartera adquiere un rol primordial, ya que
muchas empresas cayeron en mora, lo que afecta su calificacién crediticia o las lleva a ser
reportadas en los burds de crédito. Gracias a la gestién del riesgo, la cartera presenta un 23%
de cartera vencida sin que se dafiaran las relaciones comerciales, a pesar de la disminucion
en las ventas durante el afio. No obstante, el retorno del capital fue el mas alto de los ultimos

6 afios, lo que impide que la operacién se viera interrumpida debido a la falta de liquidez.

Los dias de cartera aumentaron al maximo histérico del 24% mas en comparacion con
el afio anterior, y los dias de pagos a proveedores también incrementaron en un 15%. Esto
ilustra que la gestion de posibles pérdidas posibilité que la empresa controlara su flujos y

terminara con la misma liquidez que el afio anterior.

En el afio 2021, la evaluacion del riesgo crediticio logra que las categorias de sin
riesgo y riesgo minimo conforman el 72% de la cartera total, con menos del 1% del monto
total de la provision, lo que supone una disminucién de 6 puntos en relacion con el afio
anterior. La provision se mantuvo invariable con respecto al afio previo. Por otro lado, el riesgo
potencial y deficiente abarca el 23% de la cartera total, con menos del 1% de la provision, lo

gue significa un aumento de 8 puntos en la cartera, mientras que la provisién se mantuvo
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igual en relacion con el afio anterior. La pérdida representa el 5% de la cartera 'y el 99% de la
provision, lo cual denota una reduccion de 2 puntos en relacion con la cartera y la provision
se mantuvo de igual forma. Esto sugiere que la cartera de pérdida no crece, al contrario, se

observa una gestion de recuperaciéon en la misma categoria de cartera de periodos anteriores.

La figura 33 exhibe la composicion de la clasificacion de la cartera en funcion del
riesgo, junto con la provision. El riesgo minimo y sin riesgo comprenden el 72% de la cartera,
la relacién entre la provisién y la cartera total es menos del 1%. Este cambio se debe a que
algunas empresas no mejoran sus pagos en comparaciéon con el afio previo, aunque su
calificacion se mantiene constante solo con la variacion del discriminante. Esto solo genera
un cambio minimo en las ventas en relacién con el afio anterior, lo que en consecuencia,

redujo su patrimonio.

Figura 33

Composicion de la carteray provision 2021

Composion del Riesgo y Provision 2021
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

En la figura 34 se muestra la composicion en pastel sobre la cartera en relacion con el

riesgo.
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Figura 34
Composicion de la cartera 2021

Composion del Riesgo 2021
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

Figura 35

Composicion de los clientes segun el riesgo 2021
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM
En el afio 2021, la empresa, habiendo comprendido y trazado con claridad el proceso
de gestion de riesgo, se involucra en ventas de alto riesgo, lo que resulta en que la categoria

de riesgo minimo desciende al 54%. Sin embargo, los clientes considerados sin riesgo se
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mantienen estables. En este contexto, donde las ventas se realizan con un mayor nivel de
riesgo, no solo se ve afectada la calificacion de los clientes, sino que también apalanca con
herramientas externas de mitigacion, como la pdliza de crédito, que permiten anticipar las
posibles pérdidas sin afectar la liquidez y los objetivos de la empresa. Las pérdidas aumentan
solo 3 puntos en relacién con el afio anterior, lo que refleja una notable influencia en la

rentabilidad, que alcanza su punto maximo en los ultimos 6 afos.

En el afio 2022, el enfoque en la gestion de la incidencia revela que las categorias de
sin riesgo y riesgo minimo representan el 83% de la cartera total, con menos del 1% del monto
total de la provision. Esto refleja mejora de 11 puntos en comparacién con el afio anterior.
Este afio se destaca como el mas sobresaliente en la medicion, ya que, al retornar a una
situacion relativamente normal y contar con un proceso de discriminante y scoring ya
consolidado, se puede captar una imagen mas precisa de la realidad de los clientes. La
provisibn permanece constante en relacion con el afio anterior. Por otro lado, el riesgo
potencial y deficiente abarca el 12% de la cartera total, con menos del 1% de la provision, lo
cual implica una disminucién de 11 puntos tanto en la cartera y la provision, manteniéndose
igual respecto al afio anterior. La pérdida representa el 5% de la cartera y el 99% de la

provision, conservando los mismos valores que en el afio 2021.

La figura 36 exhibe la composicion de la clasificacion de la cartera en funcién del
riesgo, junto con la provision. El riesgo minimo y sin riesgo comprenden el 83% de la cartera,
y la relacion entre la provision y la cartera total es inferior al 1%. Este mejoramiento se atribuye
a la constante vigilancia del andlisis de riesgo, el mercado estaba experimentando una
recuperacion después de la pandemia. Se realizan ajustes en el discriminante y el scoring
para adecuarse a los nuevos parametros, y al finalizar el afio, la empresa implement6é una

politica estandar a nivel corporativo.
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Figura 36

Composicién de la cartera y provisién 2022

Composion del Riesgo y Provision 2022
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Nota: Informacién financiera de la empresa POLIQUIM
En la figura 37 se muestra la composicion en pastel sobre la cartera en relacion con el
riesgo

Figura 37

Composicion de la carteray provision 2022
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Nota: Informacidn financiera de la empresa POLIQUIM
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Figura 38

Composicion de los clientes segun el riesgo 2022
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

En el afio 2022, la categoria de riesgo minimo experimenta un aumento al 66%,
mientras que el sin riesgo se mantiene en un 15%, sumando asi un total del 81% en los
rangos Optimos. Solo el 19% restante se ubica en niveles intermedios y de pérdida, lo que
refleja que esta cartera no se expande y las pérdidas se redujeron al 13%, en gran medida
gracias a las recuperaciones logradas a través de la gestion legal y los castigos que no
generaron pérdidas, sino que se consideraron como créditos tributarios. La cartera vencida

se situd en un 27%.

Aunque la rentabilidad disminuy6 en comparacion con el afio anterior, esta caida se
atribuy6 a la baja en los precios del mercado con la reactivacion de la competencia. Es
relevante destacar que en el afio 2022 aun no se alcanz6 el objetivo del 90% en los
segmentos de sin riesgo y riesgo bajo, no obstante, estos valores se mantienen dentro de un

nivel éptimo en relacién con el mercado.
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3.2.2. Incidencia de la medicién de riesgo de crédito con la rentabilidad ( Correlacidn)

Figura 39

Correlacion del riesgo de crédito y ROA expresado en miles
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Nota: Informacion financiera de la empresa POLIQUIM

Figura 40

Correlacion del riesgo de crédito y ROE expresado en miles
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La figura 40 y 41 ilustran la relacion entre la medicién de riesgo de crédito en la
empresa POLIQUIM durante el periodo de 2017 a 2022, en concordancia con el Return on
Assets (ROA) y el Return on Equity (ROE). Mediante el analisis detallado, se han identificado

las siguientes observaciones:

El promedio del ROA se mantiene en un 5%, justo en el limite aceptable de estandares
corporativos. Por otro lado, el promedio del ROE se sitia en $10.08, por debajo de la

expectativa de la empresa, que es de $25.

En el afio 2017, el ROA es del 8.5% y el ROE de $20.11. En este periodo, la incidencia
de la cartera en la rentabilidad esta relacionada directamente con la prevenciéon de pérdidas
gue podrian haber reducido la rentabilidad generada por las ventas. Por ejemplo, si se hubiera
incurrido en un riesgo de crédito alto de $870k, que representaba el 25%, el ROA se habria

reducido al 6%, una disminucion de dos puntos porcentuales, y el ROE habria caido a $12.36.

En el afio 2018, el ROA desciende al 2.5% y el ROE a $4.18 debido a una disminucion
en la rentabilidad de las ventas y un aumento en los costos y gastos operativos y
administrativos. El riesgo de crédito de $433k representa un aumento del 100% en
comparacion con el afio anterior, resultado de mediciones incorrectas en el riesgo. Esto
ocasiona un aumento en la cartera en este rango, y en caso de pérdidas, el ROA habria sido
del -3% y el ROE de -$12.23, lo que habria llevado a la empresa a incurrir en pérdidas. Es en
este aflo que la empresa reconoce la importancia de actualizar el proceso de medicién de

riesgo para prevenir pérdidas futuras.

En el afio 2019, el ROA desciende al 1.6%, una disminucién del 0.9% en comparacion
con el afio anterior, mientras que el ROE se ubica en $3.52. Esto se debi6 a que la rentabilidad
por productos en las lineas de polimeros, materiales compuestos y comercializacion no

cumplen con las expectativas de la organizacién, los costos y gastos no se ajustaron hasta
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octubre de 2019. El riesgo de crédito corresponde a $386k, indicando la posibilidad de
pérdidas que habrian resultado en un ROA del -4% y un ROE de -$11.77. En caso de
pérdidas, la empresa habria enfrentado riesgo de liquidacién empresarial debido a la falta de
liquidez, lo que habria atraido la atencién de la superintendencia de compafiias. En este afio,

la empresa inicio un proceso de andlisis y actualizacion de la medicion de riesgo de crédito.

En el afio 2020, la empresa implemento plenamente el nuevo proceso de medicion de
riesgo de crédito desde enero, utilizando el puntaje de crédito y el andlisis discriminante para
mantener perfiles actualizados. A pesar de la pandemia del COVID-19, la empresa logra
mantener la cartera bajo control mediante analisis regulares, la incidencia de la medicion
permite anticipar posibles pérdidas y contar con una péliza de ventas a crédito como respaldo.
Aunque la cartera llega a tener un 90% de vencimiento debido a la paralizacién de
actividades, el ROA se mantiene en 1.5% y el ROE en $3.37. Sila empresa no hubiera medido
adecuadamente el riesgo, el ROA habria mostrado un -2% debido a un riesgo de crédito de
$224k, una disminucion del 42% en comparacion con el afio anterior. La incidencia en el ROA

habria sido de -$5.00, lo que representaria una reduccion del 8% en el patrimonio.

En el afio 2021, la empresa consolida el proceso de medicion de riesgo de crédito,
logrando un ROA del 9.9% y un ROE de $18.51, los mas altos en los ultimos seis afios. Esto
refleja que el proceso de medicién de riesgo ha madurado y ha permitido anticipar posibles
pérdidas por crédito de $212k, lo que habria reducido el ROA al 7% y el ROE a $11.83, con
una disminucién del 7% en el patrimonio. Durante este afio, se mantiene la tendencia de
andlisis de crédito regulares debido a las fluctuaciones en los precios de las materias primas,
lo que impacta los andlisis de crédito y aumenté el riesgo y cupo en los clientes por estrategia

comercial.

La empresa sigui6 utilizando el mismo proceso de medicién de riesgo de crédito para

el afio 2022, logrando un ROA del 7.2% y un ROE de $10.77. Aunque hay una disminucion
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del 2.8% y $7.74, respectivamente, esto se debe a una reduccion en los precios de las
materias primas, manteniendo la rentabilidad en términos porcentuales. El riesgo de crédito
no experimenta una diferencia significativa, manteniéndose en $199k. Esta incidencia habria
significado que el ROA disminuyera al 5% y el ROE a $5.47, demostrando una consolidacion
donde la cartera contribuye a la rentabilidad sin afectar negativamente las ganancias en el

peor de los escenarios.

3.2.3. Resultados obtenidos por parte de los especialistas de la empresa Poliquim en
temas relacionados a la gestion del riesgo.

A continuacion, se presentan los resultados mencionados de la medicion del riesgo
de crédito por cada segmento del scoring y el analisis discriminante que daba una categoria
a cliente y en consecuencia su incurrencia en la cartera total desde el afio 2017 al 2022 con

los resultados obtenidos de parte de los directos del &rea de crédito.

El impacto del COVID-19 en la gestién de riesgo de crédito de POLIQUIM ha sido
significativo y ha impulsado una serie de cambios y ajustes en la forma en que la empresa
aborda la evaluacion y mitigacion del riesgo crediticio. A medida que la pandemia tuvo un
impacto en la economia y en el comportamiento financiero de los clientes, la empresa adapta
su enfoque para mantener la rentabilidad y la salud financiera. A continuacion, se resumen
los puntos clave relacionados con el impacto del COVID-19 en la gestion de riesgo de crédito
de POLIQUIM de los resultados obtenidos de los Gltimos 6 afios revisada con los especialistas

de la compaifiia.

Flujo de efectivo y rentabilidad: La pandemia afecta el flujo de efectivo de la empresa
debido a la paralizacion de actividades y los retrasos en los pagos de los clientes. Mantener
la rentabilidad se convirtié en un desafio importante. Para asegurar que el riesgo en pérdidas
no impactara la rentabilidad, la empresa implementa medidas para prever posibles pérdidas

y ajustar las politicas de crédito en consecuencia.
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Dinamismo en el analisis: La volatilidad y la incertidumbre en el mercado durante la
pandemia requerian un enfoque mas agil y dindmico en el analisis de riesgo. La empresa tuvo
gue ser capaz de enfrentar cambios inesperados con rapidez y precision. Para lograrlo, se
enfocan en herramientas y técnicas que les permitian evaluar el riesgo de manera mas

eficiente y efectiva.

Variables cualitativas: La tendencia cambiante en la rentabilidad de las empresas en
un afio debido a la pandemia llevé a la empresa a considerar mas variables cualitativas en el
andlisis de riesgo. Esto incluydé un mayor acercamiento con los clientes para comprender su

situacion financiera y adaptar las politicas de crédito en consecuencia.

Aumento del riesgo: A partir de 2021, la empresa noté un aumento en el riesgo de
crédito y cuentas por cobrar debido a la tendencia cambiante. Empresas que eran rentables
en afios anteriores podian caer en pérdida en un afio. Para manejar este aumento en el

riesgo, se tomaron mas variables cualitativas en cuenta durante el analisis de los clientes.

Medicion de riesgo en la pandemia: Durante la pandemia, la empresa enfatiza la
importancia de la calificacion constante de los clientes, utilizando tanto el scoring de crédito
como el andlisis discriminante. El acercamiento con los clientes y la comprensién de su

realidad financiera se convirtieron en aspectos primordiales para el andlisis de riesgo.

Herramientas actuales de medicién: La empresa emplea herramientas como el
scoring de crédito y el andlisis discriminante como metodologias internas para medir el riesgo.
Ademas, cuentan con cobertura externa de polizas de crédito. Se esta implementando el

machine learning con big data para mejorar alin mas el proceso de medicion de riesgo.
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Metodologia para afrontar desafios: El departamento de cartera recibi6 el desafio de
encontrar una metodologia que mantuviera las posibles pérdidas dentro de estandares
aceptables y permitiera mantener las ventas. Esto implicaba evaluar el aumento en los cupos

y el riesgo asociado.

Flexibilidad en herramientas externas: La empresa también adapta las herramientas
externas de mitigacion, como la péliza de crédito, para que se ajustaran a la realidad de los
Cupos y vencimientos. Esto aseguraba que estas herramientas estuvieran en linea con el

andlisis interno de la compaiiia.

Ajustes en métodos: Por decision corporativa, se ajustan los métodos para mantener
ventas y rentabilidad durante la pandemia. Se implementan innovaciones como el uso de

informacién en linea sobre los clientes para agilizar el proceso de analisis.

Resultados satisfactorios: La gestion del riesgo de cartera tiene un impacto positivo
en la rentabilidad. Durante los afios de la pandemia, las posibles pérdidas no llevarian a la

empresa a pérdidas operativas, gracias a la efectividad de la medicién del riesgo.

Salud financiera: La medicion del riesgo de crédito también impacta directamente en
la salud financiera de la empresa. Contribuye a una planificacion efectiva del flujo de efectivo

y evita la necesidad de recurrir a préstamos para cubrir obligaciones.

Adaptaciones en politicas: Durante la pandemia, la empresa ajusta sus politicas de
crédito para adaptarse al nuevo escenario. Esto incluye el andlisis de cartera vencida y la

consideracion de variables cualitativas en el analisis de riesgo.

Lecciones aprendidas: La experiencia de enfrentar la crisis del COVID-19 lleva a

cambios duraderos en la forma en que la empresa mide y gestiona el riesgo de crédito. La
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implementacién del concepto vendedor con variables cualitativas y la automatizacion de la

informacion son ejemplos de medidas que se han convertido en politicas permanentes.

3.2.4. Discusion de resultados.
Los resultados obtenidos en este estudio indican que no existen conflictos de intereses

al discutirlos entre las areas involucradas.

La evaluacién de la incidencia de la medicién del riesgo de crédito en la empresa

POLIQUIM, POLIMEROS Y QUIMICOS, arrojé los siguientes hallazgos significativos:

1.- Flujo de efectivo ( planificacion de obligaciones a corto y mediano plazo)
2.- Capital de Trabajo

2.- Apalancamiento financiero

4.- Incidencia en el ROE

5.- incidencia en el ROA

Al iniciar el proceso de medicion, se puede indicar que al tener una mejor liquidez a
corto plazo con el flujo de efectivo se pudo planificar obligaciones a corto y mediano plazo,
como se puede evidenciar en la figura 11. En los afios 2017 al 2019 la empresa no podia
cubrir sus pagos a corto plazo, ya para el afio 2020, la empresa puede cubrir sus obligaciones
a corto plazo al 100%, teniendo un ligero descenso del 10% en el 2021 debido a los aumentos
en el costo de la materia prima a nivel internacional. Sin embargo, el desfase no fue relevante
y es relativo al panorama mundial, este aumento segun Primicias.ec (2023), es de un 10%
hasta més del 100%, debido a los costos elevados de produccion y los costos de fletes.

Se podria indicar que una empresa con mas de 20 afios de existencia ya tendria
regulado ese tema de liquidez en corto plazo y que los indicadores podria contradecir que la

medicion de riesgo influyo a este resultado ya que los pagos a proveedores subieron y los
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dias de inventario bajaron, pareciendo que el flujo de efectivo no dependiera de la
recuperacion de cartera, siendo la relacion directa en el hecho que los inventarios se
optimizaron pero era necesario e imperativo tener una planificacién de pagos de obligaciones
de esos inventarios dentro de los andlisis de la cartera en el retorno del capital y no dejar

desabastecida a la empresa en caso de incumpliendo.

Aunque los dias de cartera aumentaron desde los afios 2020 hasta el 2022, los
mismos aumentaron debido a ingreso de nuevos clientes con mayores créditos y regulacion
de clientes anteriores. Esto, junto con la medicién de la posible pérdida, permite una eficiente
planificacion de los ingresos por cobros, repercutiendo directamente en la liquidez al tener los

recursos disponibles en el momento necesario.

El capital de trabajo desempefia un papel esencial en la operatividad de la empresa,
ya que esta estrechamente ligado a la gestion de inventarios. Asimismo, la medicion del
riesgo de crédito ejerce un impacto directo en la capacidad de anticipar el retorno de estos
créditos en forma de ingresos liquidos. Esta anticipacién es fundamental para completar el
ciclo financiero, permitiendo que el area de planificacién disponga siempre de los créditos de

proveedores en el momento adecuado para cumplir con los pagos correspondientes.

Durante los afios 2020 y 2021, el capital de trabajo experimenta una reduccién
significativa, principalmente debido a los niveles de inventario. Esta situacion genera la
necesidad imperante de mantener un capital de trabajo mas ajustado para asegurar la
continuidad de las operaciones de la empresa en el contexto de la pandemia. Esta adaptacion
resulta crucial para hacer frente a los desafios econémicos y garantizar la viabilidad operativa

en un entorno cambiante.

El endeudamiento de la empresa "POLIQUIM, POLIMEROS Y QUIMICOS. CA." tuvo

un crecimiento sostenido desde el aflo 2017 hasta el 2019, mostrando un descenso desde el
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2020 al 2021. Esto guarda una relaciéon directa con la recuperacion de la cartera en los
tiempos determinados, evitando que la empresa incurriera en nuevos préstamos para cumplir
con sus obligaciones a corto y mediano plazo. Durante los afios 2020 y 2021, la empresa se
dedico a saldar sus deudas en el sistema financiero, llegando a un endeudamiento de 0 en el

afno 2022 con los bancos nacionales.

Aunque el endeudamiento total podria contradecir esta relacion o incidencia, el total
del endeudamiento se mantiene un porcentaje relativo en los 6 afios. Esto se debe a que, en
el 2022, la empresa recibi6 un préstamo corporativo para realizar pagos a empresas
relacionadas, como parte de la politica corporativa para evitar cuentas por pagar vencidas en
la empresa. Sin embargo, los pagos relacionados nunca tuvieron una relacién directa con el
apalancamiento financiero, ya que se consideraban parte de la cadena productiva de la

corporacion.

A lo largo de los Ultimos 6 afios, la empresa POLIQUIM, POLIMEROS Y QUIMICOS
C.A. ha demostrado consistentemente rentabilidad en sus mediciones de ROE (Retorno
sobre el Patrimonio) y ROA (Retorno sobre los Activos). Esta rentabilidad se ha reflejado
directamente en las ventas y en la rentabilidad de sus productos de las lineas de polimeros,
materiales compuestos, comercializacion y alimentos. Sin embargo, es crucial destacar que
la influencia de la medicion del riesgo crediticio, junto con sus estrategias para mitigar
pérdidas, ha sido determinante para evitar caer en pérdidas que habrian impactado

negativamente tanto el ROE como el ROA.

Hubo un potencial de pérdidas en dos afios consecutivos, especificamente en 2018 y
2019. Esta situacion habria llevado a la empresa a enfrentar la posibilidad de ver
disminuciones en los indicadores de ROE y ROA, lo que incluso podria haber resultado en la
intervencion de la Superintendencia de Compafias. Entre los afios 2020 y 2022, la

rentabilidad conseguida previamente pudo haber sufrido impactos adicionales si se hubieran
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materializado pérdidas en la cartera. Durante este periodo, las utilidades se convirtieron en
indicadores particularmente afectados por los riesgos significativos en ventas que la empresa
asumio durante la pandemia, todo ello con el objetivo de mantener en marcha sus estrategias

e ingresos.
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Conclusiones

La definicién del riesgo de crédito desde el marco tedrico es que la forma de medir y
mitigar las posibles pérdidas en ventas de crédito en las empresas, los factores mas
representativos para la medicion son los estados financieros, historial del cliente, analisis
cualitativo y fuentes externas como el burdé de crédito, de aqui radica la importancia de

analizar los riesgos de crédito, lo cual permite tomar mejorar decisiones.

Los métodos de medicion del scoring de crédito, el analisis discriminante, asi como el
uso de herramientas externas como el bur6 de crédito, las pdlizas de ventas a crédito y la
inclusion de variables cualitativas adicionales en el andlisis, son factores clave que permiten
una comprension méas profunda de los clientes. Esto garantiza que los resultados obtenidos
sean altamente precisos para la toma de decisiones, evitando asi cualquier impacto negativo

en la cartera de la empresa y la interrupcién de su funcionamiento eficiente.

La medicion de los factores del riesgo para el otorgamiento de crédito muestra un
buen manejo de este en relacién con el flujo ya que la empresa no ha mostrado falta de
liquidez o problemas serios en pago a proveedores, la cartera indica una buena proyecciéon
con una regulacién de los tiempo de crédito de los clientes que ha permitido tener mas caja

en bancos para inversiones y no depender del apalancamiento financiero en los ultimos afios.

El capital de trabajo de la empresa POLIQUIM se ha venido manteniendo en los tres
primeros afios, pero en los ultimos tres afios el mismo baja siendo aqui que la cartera con el
riesgo de crédito no afecta al rendimiento de este y eso se demuestra en el volumen de ventas

hecho por menos capital que los tres primeros afios.

La rentabilidad de la empresa POLIQUIM muestra una incidencia directa de la gestion

del riesgo de crédito ya que al analizar los datos de los riesgos medios y altos estos afectarian



97

los resultados de la empresa haciendo que la misma cayera en perdidas, pero al contrario
mantiene y mejora la ventas con mayores riesgos siendo los dos ultimos afios los dos mejores

en rentabilidad.

La incidencia a la medicién del riesgo de crédito tiene su punto crucial en la época de
la pandemia del COVID 19 ya que esto acelera el proceso que se venia haciendo un afio
atrds poniendo ya practica lo analizado y agregando practicas con mas regularidad y
automaticas que dan como resultados que la empresa mejore su perspectiva de ventas con

mAas riesgos y no incurra en pérdidas que afecten los propdsitos de la empresa POLIQUIM.
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Recomendaciones

Para mitigar los riesgos se deben seguir con las estrategias ya implementadas, pero
tomando la flexibilidad no solo para el alza, también para la baja con cupos y plazos, ya que
las mediciones actuales han mostrada una buena eficiencia. Se debe tener el seguimiento
constante con el cliente, hacer que el servicio y la calidad no afecte el cobro, en el caso de
caer en vencimiento tener un plan de incentivos como descuentos sobre prontos pagos o
sobre la cartera vencida, también contar con més herramientas como el factoring ya que por
politica corporativa no se hacen, esto haria tener un mayor dinamismo en la estrategias con

diferentes escenarios.

La morosidad de la cartera desde el afio 2017 hasta el 2020 se mantuvo sin mayores
cambios , teniendo una significativa baja desde el afio 2020 debido a la incidencia de la
medicion riesgo de créditos implementado, aunque los dias de cartera subieron desde el 2017
al 2020 es necesario que se mantenga un buen estudio del retorno del capital que permita
tener un panorama claro del flujo, para mantener los resultados observados es fundamental
contar con herramientas mas automaticas o tecnoldgicas que mitiguen nuevos escenarios y
elevado riesgo de forma mas rapida, se debe mantener la pdliza de cobertura de crédito que
permite a la empresa asumir mayores riesgos y no afectar de forma severa a la empresa y

mostrar rentabilidad.

La gestion de la cartera sobre lo vencimientos se lleva de forma asertiva con
seguimiento semanales y mensuales con la recomendacion que las se vaya implementando
la modernizacion de las herramientas de seguimiento y gestién con los clientes ya que al
aumentar los volimenes de clientes las gestiones tradicionales pueden hacer perder los

resultados obtenidos.
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Para que la empresa POLIQUIM llegue el ideal del 10% en cartera de riesgo
moderados a altos, es necesario tomar una politica desde el area comercial que permita no
asumir riesgos elevados en las ventas, en caso de ser asi la empresa debe seguir
apoyandose en la coberturas de pdliza que minimicen estas posibles pérdidas como ya ha

ocurrido en afos anteriores.

De andlisis correlacional se ha identificado que los resultados que no han afectado la
rentabilidad y la operatividad, en este andlisis se recomienda mantener los riesgos elevados
por debajo del 20% del total de cartera para que sus posibles efectos negativos no
representen perdidas. Que las interacciones del area de planificacion ventas y cartera
aumenten la sinergia de acciones que permita siempre tener maniobras mas rapidas ante
posibles eventos externos puedan afectar al patrimonio de la empresa. Por esta razon es
imperativo incorporar nuevas dinamicas de analisis como la machine learning, que muestra
mas variables en tiempo mas real sobre la situacion de las empresas y clientes que hacen
gue las decisiones sean informadas, aunque implementar este sistema puede llevar meses
en el acoplamiento del algoritmo a el comportamiento de los clientes a nivel global de la

compafiia.
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Apéndice
Apéndice A. indices financieros

Detalle de los indices financieros de la empresa POLIQUIM, POLIMEROS Y QUIMICOS C.A.
Desde el afio 2017 al 2022.

INDICADORES FINANCIEROS 2017 2018 2019 2020 2021 2022
KDE W / VENTAS 18% 21% 22% 23% 13% 12%
CAPITAL DE TRABAJO S 2.409.857,37 § 2.795.086,26 $ 2.033.604,88 $ 1.753.890,00 $  1.674.104,00 $  1.687.075,00
RAZON CORRIENTE 1,2 1,1 1,2 1,3 1,3 1,4
PRUEBA ACIDA 0,6 0,7 0,8 1,0 0,9 1,0
DIAS INVENTARIO 100 71 79 68 76 66
DIAS CARTERA 88 97 110 145 109 101
DIAS PROVEEDORES 138 104 131 154 164 149
ENDEUDAMIENTO TOTAL 67% 67% 63% 58% 63% 57%
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO 22,06% 35,86% 30,87% 21,41% 2,68% 0,00%
MARGEN BRUTO 16,29% 13,32% 16,00% 14,73% 16,03% 15,88%
MARGEN OPERACIONAL 6,4% 2,6% 2,3% 2,4% 6,9% 5,4%
MARGEN NETO 5,5% 1,5% 1,2% 1,2% 6,5% 4.,6%
ROA 8,5% 2,5% 1,6% 1,5% 9,9% 7,2%
ROE 20,11 4,18 3,52 3,37 18,51 10,77
INCIDENCIA EN ROA 6% -3% -4% -2% 7% 5%
INCIDENCIA EN ROE S 12,36 $ -12,23 $ -11,77 S -500 $ 11,83 S 5,47

RATIOS FINANCIEROS FORMULA

KDE W / VENTAS CXC + INVENTARIOS - PROVEDORES / VENTAS
CAPITAL DE TRABA]JO CXC + INVENTARIOS - PROVEDORES

RAZON CORRIENTE ACTIVO CORRIENTE / PASIVO CORRIENTE
PRUEBA ACIDA ACTIVO CORRIENTE - INVENTARIOS / PASIVO CORRIENTE
DIAS INVENTARIO 360/ ( COSTO DE VENTAS / INVENTARIOS)

DIAS CARTERA 360/ (VENTAS/ CXC)

DIAS PROVEEDORES 360/ (COSTO DE VENTAS / PROVEEDORES)
ENDEUDAMIENTO TOTAL PASIVO TOTAL / ACTIVO TOTAL
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO OBLIGACIONES FINANCIERAS / PASIVO
MARGEN BRUTO UTILIDAD BRUTA / VENTAS

MARGEN OPERACIONAL UTILIDAD OPERACIONAL / VENTAS

MARGEN NETO GANANCIA O PERDIDA / VENTAS
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Apéndice B. Scoring de crédito

Detalle de la calificacion del scoring de crédito de los afios 2017 al 2022 de la empresa

Poliquim, polimeros y quimicos C.A.

TIPO DE RIESGO
Crédito practicamente sin riesgo

CALIFICACION

Scoring = 800 puntos.

600 < Scoring < 800 puntos.
400 < Scoring < 600 puntos.
200 < Scoring > 400 puntos.
Scoring < 200 puntos.

Crédito con riesgo minimo

Crédito de riesgo potencial

Crédito deficiente

Crédito considerado como perdidas

2019

2020

SIN RIESGO 42 33 30 24 29 23
MINIMO 63 55 32 28 24 22
POTENCIAL 81 93 51 43 36 27
DEFICIENTE 0 0 0 0 0 0
PERDIDA 0 0 0 0 0 0
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Apéndice C. Discriminante de pagos
Detalle de la calificacion del discriminante de pagos de los afios 2017 al 2022 de la empresa

Poliquim, polimeros y quimicos C.A.

Pagos de 1 a 15 dias de vencido CUMPLIDO
Pagos de 16 dias en delante de vencido INCUMPLIDO
Vencimientos de mds de 6 meses DEFAULT

CUMPLIDO

INCUMPLIDO
DEFAULT
TOTALES
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Apéndice D. Segmentacion de la cartera e incidencia en el ROA Y ROE en miles de

$dolares

Detalle de la cartera de crédito, ROE y ROA vy la posible incidencia de la cartera de riesgos

altos en los resultados de rentabilidad.

RESULTADOS 2017 2018 2019 2020 2021 2022
SIN RIESGO S 1.030,74| $ 1.303,98 | $ 153549 $ 1.437,32|$ 1.561,25|$ 2.368,25
MINIMO S 1.383,81|$ 1.654,44 | $ 888,81 S 992,50 | $ 1.290,77 | $ 875,34
POTENCIAL S 545,02 | S 174,93 | $ 39,82 S 460,84 [ $ 918,36 | S 198,06
DEFICIENTE S 102,08 | $ 48,71|$ 36,95 | S 1,02|$ - S 251,48
PERDIDA S 223,65| S 433,11 (S 386,50 | $ 224,28 | S 212,63| S 199,19
TOTALES $ 3.285,30($ 3.615,17 | $ 2.887,57($ 3.115,9 | $ 3.983,01($ 3.892,32
ROA 8,50% 2,53% 1,63% 1,50% 9,93% 7,16%
ROE $ 0,20($ 0,04|$ 0,04($ 0,03[$ 0,19($ 0,11
INCIDENCIA EN ROA 6% -3% -4% -2% 7% 5%
INCIDENCIA EN ROE S 12,36 $ -12,23| S -11,771$ -500($ 11,83]$ 5,47
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Apéndice E. Entrevista a los directivos del area
1.- ¢Cudl ha sido el impacto del COVID-19 en la gestion del riesgo de crédito de

POLIQUIM?

2.- ¢Ha experimentado un aumento significativo en los riesgos asociados con los

créditos y las cuentas por cobrar?

3.- ¢Qué medidas ha implementado la empresa para evaluar y medir el riesgo de

crédito en el contexto de la pandemia?

4.- ¢ Que herramientas de medicion del riesgo de crédito utiliza actualmente?

5.-¢Estas técnicas de medicion de riesgo de crédito cambiaron por tema de

pandemia?

6.- ¢ Ha tenido que ajustar sus métodos de evaluacién de crédito existentes?

7 ¢Ha notado cambios en los perfiles de riesgo de los clientes debido a la crisis del

COVID-19?

8.- ¢ Cuales son los principales desafios que ha enfrentado la empresa al evaluar y

mitigar estos riesgos?

9.- ¢ Ha habido un aumento en los incumplimientos de pagos o en las dificultades de

reembolso de los clientes durante la pandemia?

10.- ¢, Como ha afectado esto la rentabilidad y la salud financiera de la empresa?

11.- ¢Ha tenido que ajustar las politicas de concesion de crédito y los limites de

exposicion durante la crisis del COVID-19?
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12.- ¢Qué herramientas o indicadores ha utilizado POLIQUIM para evaluar la

solvencia y capacidad de pago de los clientes en el contexto de la pandemia?

13.- ¢ Ha buscado su empresa apoyo externo, como agencias de calificacion crediticia
0 servicios de consultoria, para fortalecer la medicion del riesgo de crédito durante la

pandemia?

14.-¢ Ha tenido que realizar ajustes en las provisiones para riesgos crediticios debido

al COVID-19?

15.- ¢ Cémo ha afectado esto a la gestion financiera y a los resultados de la empresa?

16.- ¢ Cree que los cambios y las lecciones aprendidas durante la crisis del COVID-19
tendran un impacto duradero en la forma en que su empresa mide y gestiona el riesgo de

crédito en el futuro?

17.-¢ Cudles son las perspectivas y los desafios que ve a futuro en términos de

medicion y gestidn del riesgo de crédito en el contexto post-COVID-19?
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Apéndice F. Evidencia de la entrevista

Fotografias de la entrevista a los directivos de la empresa Poliquim, polimeros y quimicos
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