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Resumen

Conocer el riesgo financiero en las empresas, es uno de los principales mecanismos que
se considera para la toma de decisiones, es por ello que el objetivo de esta investigacion
es determinar cuantas empresas que presentan sus estados financieros en la pagina de la
SMV, clasifican en condicion de riesgo y no riesgo, en los afios 2019 y 2020. A través de
un tipo de estudio descriptivo, disefio no experimental y de enfoque cuantitativo; se
realizd la medicion de riesgo a 89 empresas, mediante las ratios de liquidez,
endeudamiento y recuperacion de cartera, clasificando mediante variables dicotomicas,
se determiné en el 2019, el 21% clasifican en la condicion de riesgo y el 79% clasifican
en condicion de no riesgo; y en el 2020, el 24% de ellas clasifican en condicién de riesgo
y el 76% de ellas clasifican en condicion de no riesgo.

Palabras clave: Riesgo financiero, riesgo de liquidez, riesgo de endeudamiento, riesgo
de recuperacion de cartera.

Abstract

Knowing the financial risk in companies is one of the main tools considered for decision
making, that is why the objective of this research is to determine how many companies
that present their financial statements on the SMV website, present in risk and non-risk
condition, in the years 2019 and 2020. Through a descriptive type of study, non-
experimental design and quantitative approach; the risk measurement was performed to
89 companies, through liquidity ratios, indebtedness and portfolio recovery, classified by
dichotomous variables, it was determined in 2019, 21% classified in risk condition and
79% classified in non-risk condition; and in 2020, 24% of them classified in risk condition
and 76% of them classified in non-risk condition.

Keywords: Financial risk, liquidity risk, debt risk, portfolio recovery risk.



Introduccion

Los diferentes tipos de crisis causados por la pandemia del covid 19, generaron mucha
incertidumbre a nivel mundial, y en especial en el sector empresarial; en el Perd, el 93%
de las empresas en los diferentes rubros, se vieron afectadas por dicha crisis sanitaria,
segun lo afirma PriceWaterhouseCoopers en Peru. (2020); por lo que, ante esa situacion
de incertidumbre, medir el riesgo en las empresas, es una de las herramientas mas
importantes para la toma de decisiones.

De acuerdo con un estudio publicado en el Journal of Financial Economic, Nava. (2002)
El analisis financiero es un componente clave en el desarrollo de la toma de decisiones
de los inversores. El anélisis financiero es importante porque proporciona informacion
valiosa sobre la rentabilidad choque de la dificultad sanitaria en el sector empresarial,
mediante el riesgo financiero que posee cada institucion o empresa, sin embargo, en la
actualidad, es dificil encontrar una clasificacion del riesgo de las empresas del (SMV) -
Superintendencia del Mercado de Valores, lo que seria un problema para los
inversionistas y demas entes interesados en conocer la realidad del riesgo financiero de
las empresas.

Ante todo lo anteriormente mencionado y con la finalidad de dar solucién al problema
descrito nos planteamos la siguiente pregunta: ;Cuantas empresas que presentan sus
estados financieros en la pagina web del (SMV) - Superintendencia del Mercado de
valores, clasifican en una condicion de riesgo y no riesgo, en los afios 2019 y 20207?, es
por ello que para lograr este cometido, el objetivo general se enfocaréd en, determinar
cuantas empresas que presentan sus estados financieros en la pagina del (SMV) -
Superintendencia del Mercado de valores, clasifican en una condicion de riesgo y no
riesgo, en los afios 2019 y 2020; mediante la determinacion del indice de liquidez,
endeudamiento y recuperacion de cartera.

Riesgo Financiero

El concepto de riesgo financiero implica la falta de certeza acerca de los sucesos que
podrian afectar el valor y el rendimiento de una inversion, por lo que no se puede eliminar
por completo. Por lo tanto, es necesario seleccionar las estrategias mas adecuadas para
manejarlo de manera efectiva. (Montoya et al, 2014).

Segun Bustos (2014) las organizaciones enfrentan tres tipos principales de riesgos: el
riesgo de mercado, el riesgo de liquidez y el riesgo de crédito. El riesgo de mercado se
refiere a la evaluacion del impacto que pueden tener los movimientos en los factores de
riesgo en las posiciones de inversién, financiamiento y cobertura. Por otro lado, el riesgo
de crédito se enfoca en el andlisis de los saldos pendientes, cuentas por cobrar a los
clientes y saldos con otros agentes econdmicos. Finalmente, el riesgo de liquidez implica
el examen de los saldos disponibles, considerando los indicadores de liquidez, los plazos
del portafolio y la disponibilidad de los activos (p.33).



Liquidez

La liquidez demuestra la agilidad que debe cumplir con sus obligaciones a corto plazo a
medida que vencen, es decir, qué tan bien puede pagar sus facturas. (Gitman y Zutter,
2012) asi mismo, se define la liquidez corriente, como la relacion que existe entre los
activos corrientes frente a las deudas de la misma naturaleza; es decir, indica en qué
medida los activos mas liquidos estan cubiertos por bonos con vencimientos mas cortos
0 mayor exigibilidad, también conocido como razén circulante, liquidez corriente y una
caracteristica especifica: disponibilidad, realizable y existencia (Aguilar, 2013).

Endeudamiento

El término "endeudamiento” se refiere al uso de fondos obtenidos de terceros a través de
préstamos con el fin de financiar una actividad y aumentar la capacidad operativa. En
resumen, se trata de compromisos de pago que las empresas o individuos adquieren al
contraer obligaciones de deuda Choquecahua et al, (2021). Existen endeudamientos a
corto plazo y largo plazo; para Contreras y Palacios, (2020) el endeudamiento corriente
0 pasivos corrientes son deudas que la empresa contrae en funcidn de sus activos, con un
vencimiento inferior a un afio; ya largo plazo, es la relacion con la porcién de capital que
no posee la empresa, pasivos de largo plazo; cuya obligacion econdémica es superior a un
afio. Ademas, se considera sugerente que las deudas constituyen menos del 50% del
capital (De la Vega 'y Ramén, 2019) es decir que los indicadores de medicién es el pasivo
entre el total pasivo y patrimonio.

Recuperacion de Cartera

Para Maria et al. (2022), la cartera de crédito o cartera de cobranza es un instrumento
financiero de las organizaciones afiliadas, que incluye las operaciones crediticias
otorgadas y desembolsadas a sus socios en diferentes términos, aprobadas de acuerdo a
la normativa, cada institucion y sujeta a riesgo crediticio debe ser evaluada de manera
continua, secuencial. para documentar dicha deficiencia, asi mismo para Acufia. (2022)
La empresa implementd un sistema de ventas a crédito para atender la demanda de sus
clientes mas importantes, permitiéndoles obtener bienes o servicios a crédito de acuerdo
con las politicas establecidas por la empresa. Este sistema se desarroll6 para satisfacer las
necesidades de los consumidores y fortalecer la relacién comercial con ellos.

También es de gran importancia mencionar que el objetivo de la recuperacion o conocido
también como la cobranza, es mantener una cartera de crédito existente y saludable en el
negocio. Por tanto, las estrategias comerciales para lograr este objetivo se basan en un
proceso integral de la empresa.

Materiales y Métodos

La presente investigacion, es un estudio de enfoque cuantitativo, porque mide el riesgo
financiero, esto hace referencia al uso de datos numeéricos; también se ejecutd de forma
organizada y estructurada la informacion, partiendo desde una estructura légica, con



respecto al autor Naupas, et al. (2018), sostiene que, en una investigacion cuantitativa, se
utiliza la recoleccion y el andlisis de datos, usando métodos y técnicas cuantitativas que
tienen que ver con la medicion. Asi mismo, el trabajo es de disefio no experimental,
porque no se llegd a manipular la variable, en relacion con el autor Kerlinger, (2002)
alude que la investigacion no experimental se refiere a un enfoque empirico y sistematico
en el que el investigador no tiene control directo sobre las variables independientes que
esta estudiando. Esto es porque las manifestaciones de estas variables ya han ocurrido o
porque son inherentemente no manipulables. En otras palabras, en la investigacion no
experimental, el cientifico se enfoca en observar y medir fenbmenos tal y como se
presentan en la realidad, en lugar de manipularlos en un entorno controlado. (p. 504).
También es de tipo descriptivo porque este trabajo describe la caracterizacion del riesgo
financiero, De acuerdo con el autor Sampieri (2016), los estudios descriptivos se enfocan
en describir fendmenos, situaciones o sucesos, sin buscar establecer relaciones causales.
Estos estudios solo buscan medir o recolectar informacion de manera independiente.

Respecto a la poblacion del presente trabajo, estd compuesta por 172, y la muestra esta
determinada por 89 empresas. Para determinar la muestra, se realiz6 mediante los criterios
de inclusion y exclusion, debido a que todas las empresas no son homogéneas, y también
para un calculo libre de sesgos; en el criterio de inclusion se considero aquellas empresas
que estan obligadas a presentar sus estados financieros ante la Superintendencia de
Mercado de Valores, asimismo las empresas que tengan las partidas completas. En los
criterios de exclusion, las entidades financieras fueron excluidas, debido a que es un
sector empresarial que trabaja con créditos a largos plazos, muchos mayores al promedio
de las demas empresas, por lo que el instrumento a usar no atribuye en este rubro, de igual
manera se excluyo a empresas que no cuentan con el rubro de ventas, debido a que no
permitira calcular el indicador de rotacion de cartera.

Para la recoleccion de datos se realizd una busqueda de los estados financieros de
empresas de dichos periodos, donde se reunid la informacion financiera de los afios, 2019
y 2020; dicha informacion se extrajo de la pagina de la Superintendencia de Mercado
Valores (SMV). Una vez explorada la informacion financiera de cada empresa mostrada,
se procedio a depurar y agrupar los estados financieros, con el objetivo de reconocer
aquellas empresas que conforman la presente investigacion.

Después de haber recolectado la informacion, se procedio a calcular aquellos principales
indices financieros como la liquidez, endeudamiento y recuperacion de cartera de cada
empresa, en el programa informatico de Microsoft Excel, posteriormente se agrupé las
89 empresas con las respectivas ratios ya calculados, para clasificar mediante los criterios
y condiciones de riesgo utilizados en la investigacion de Toro Diaz, (2019) titulada
Riesgo Financiero en las empresas espafiolas.

Para liquidez, cuando el indicador sea menor a 1.1, la se clasifica que posee riesgo y
cuando sea mayor a ese indicador, no posee riesgo; para endeudamiento, cuando el
resultado sea menor al 50% se clasifica que posee riesgo, y cuando sea mayor al 50%, no



posee riesgo; y para el ultimo indicador de recuperacion de cartera, cuando el resultado
sea menor a 60 dias, se clasifica como no posee riesgo y cuando el resultado sea mayor a
60 dias, la clasificacion es de posee riesgo. Despues de haber clasificado a cada empresa,
con las condiciones ya mencionadas, se clasifico el riesgo de manera general por cada
empresa; la empresa poseedora de 2 o 3 indicadores en condicion de riesgo (1), esta pose
riesgo financiero y la empresa que posea 2 o0 3 de los indicadores en condiciones de No
riesgo (0), no posee riesgo financiero.

Finalmente se procedié a analizar los datos obtenidos mediante el modelo logit de
regresion lineal, en el software estadistico SPSS Statistics 26, para una mayor
confiabilidad e interpretacion de los datos.

Resultados

Para lograr el objetivo de estudio, a continuacion, se muestra el analisis de los resultados
obtenidos, tras procesar los datos en base a estados financieros, en la SMV -
Superintendencia del Mercado de Valores durante los periodos de estudio.

Tabla 1
Indicadores agrupados en condicion de riesgo durante los periodos de los periodos 2019 y
2020.

Posteriormente se muestran los resultados de la tabla general, dando un mayor detalle de
las empresas que se encuentran en condicién de riesgo y no riesgo del periodo 2019.

Riesgo Financiero 2019 2020

Total % Total %
Riesgo 25 28% 35 39%
No Riesgo 64 72% 54 61%

Se logra visualizar, que en la tabla 1, que en el periodo 2019, 89 compaiiias, 25 de ellas
clasifican en condicion de riesgo, equivalente al 28% y el 72% que equivale a 64 empresas
presentan una condicion de no riesgo. Para el afio 2020, el 39% equivalente a 35 empresas
presentan una condicién de riesgo y el 61% equivalente a 54 empresas presentan una
condicion no riesgo.

Tabla 2
Riesgo de Liquidez durante los periodos de los periodos 2019 y 2020.

A continuacion, se muestran los resultados obtenidos referente al indicador de liquidez,
ademas del total de empresas que se encuentran en condicion de riesgo y no riesgo que
han sido procesados de los siguientes periodos.



Riesgo de Liquidez 2019 2020

Total % Total %
Riesgo 19 21% 21 24%
No Riesgo 70 79% 68 76%

En la tabla 2 de Riesgo de Liquidez; que en el periodo 2019, de las 89 empresas, 19 de
ellas clasifican en condicion de riesgo, equivalente al 21% y el 79% que equivale a 70
empresas, presentan una condicion de no riesgo. Para el afio 2020, el 24% equivalente a
21 empresas presentan una condicion de riesgo y el 76% equivalente a 68 empresas
presentan una condicion no riesgo.

Tabla 3
Riesgo de endeudamiento durante los periodos de los periodos 2019 y 2020.

Seguidamente se evidencia en el indicador de endeudamiento donde nos muestra de
manera detallada, la cantidad de empresas y el porcentaje de condicion de riesgo y no
riesgo.

Riesgo de Endeudamiento 2019 2020

Total % Total %
Riesgo 29 33% 33 37%
No Riesgo 60 67% 56 63%

Para el riesgo de endeudamiento en la tabla 3, se muestra que, en el 2019, del total de
empresas, presento el 33% en condicion de riesgo con un total de 29 empresas, para el
periodo 2020 el 37% equivalente a 33 empresas se encuentran en condicion de riesgo,
afectando la capacidad de respuesta de las empresas en términos de ejecucién de los
objetivos, arriesgandose asi mismo la rentabilidad de su capital propio de la compa#ia.

Tabla 4
Riesgo de Recuperacién de cartera durante los periodos de los periodos 2019 y 2020.

A continuacion, en el indicador de recuperaciéon de cartera se muestra la cantidad de
empresas gque se encuentran en condicion de riesgo y no riesgo.

Riesgo de R. Cartera 2019 2020




Total % Total %
Riesgo 57 64% 59 66%

No Riesgo 32 36% 30 34%

En cuanto a la recuperacion de cartera de la tabla 4, se observa de las compariias objeto de
estudio que en el periodo del 2019 la condicion de riesgo de recuperacion de cartera es
de un 64% equivalente a 57 empresas y para el periodo 2020 un 66% en condicion de
riesgo.

Para corroborar la informacidn estudiada, como se especifica en la tabla 5 y tabla 6 de ambos
periodos, de prueba de muestras independientes, en la totalidad de las variables son
significativas, lo que indica que cada una de estas tiene incidencia y que permite la
interpretacion del riesgo financiero. Resumiendo, el manejo de casos mostré que todas
las empresas involucradas en el analisis fueron incluidas en el modelo y ninguno de los
casos fue dado como caso perdido.

Tabla 5

Tabla de clasificacion del periodo 2019.

A continuacion, nos muestra los resultados observados y resultados pronosticados por
el modelo, teniendo en cuenta que se mostrara si influye negativamente o no al riesgo
financiero.

Pronosticado

Riesgo Porcentaje
Observado Sin riesgo Con riesgo correcto
Paso 1 Riesgo Sin riesgo 64 0 100,0
Con riesgo 3 22 88,0
Porcentaje global 96,0

a El valor de corte es .500

La clasificacion del periodo 2019 muestra que el modelo, clasifica el 100% libre de riesgo
y el 88% de compaiiias posee riesgo, por lo tanto, que el modelo interpreta y clasifica
correctamente el 96% que los indicadores influyan negativamente al riesgo financiero.

Tabla 6
Tabla de clasificacion del periodo 2020.



A continuacion, nos muestra los resultados observados y resultados pronosticados por el

modelo.
Pronosticado
Riesgo Porcentaje
Observado Sin riesgo Con riesgo correcto
Paso 1 Riesgo Sin riesgo 53 1 98%
Con riesgo 12 23 66%
Porcentaje global 85%

a El valor de corte es .500

La clasificacion del periodo 2020 el modelo clasifica 98% libre de riesgo y el 66% de
empresas posee riesgo, por lo que el modelo interpreta y clasifica correctamente el 85%
de los casos, y esta tendencia en los resultados entre las tres series temporales indica la
consistencia de la recomendacion del modelo.

Con el resumen de los datos obtenidos utilizando el resumen del modelo y las variables
en la tabla de ecuacion entre los dos periodos 2019 y 2020, en las tablas 7 al 10, se logra
visualizar como la significancia del modelo de las variables de la ecuacion donde varia
entre el 0,000 y el 0,713, entre ambos periodos.

Tabla 7
Prueba de muestra independientes del periodo 2019

A continuacion, se muestra la prueba de muestras independientes de los datos procesados
en el afio 2019, para una mejor explicacion donde muestra que los indicadores intervienen
negativamente al riesgo financiero.

Prueba de Levene de igualdad de varianzas Prueba t para la igualdad de medias

Diferenc
Sig. Diferenc ia de 95% de intervalo de
(bilater iade error confianza de la
F Sig. t gl al) medias estandar diferencia

Inferior  Superior




Liquidez

Se asumen varianzas
) | 1,833 0,179 -6,808 87 0,001 0,647 0,095 0,835 -0,458
iguales

No se asumen varianzas 6,163 2534 0,000 0,647 0,105 -0,863 -0,431

iguales

Endeudamiento

Se asumen varianzas
) | 30,754 0,432 -6,623 87 0,001 -0,555 0,084 -0,722 -0,389
iguales

No se asumen varianzas
. | -5,668 38,928 0,001 -0,555 0,098 -0,753 -0,357
iguales

Cartera

Se asumen varianzas
) | 37,561 0,325 -2,51 87 0,000 -0,243 0,097 -0,436 -0,051
iguales

No se asumen varianzas
. | -2,777 83,162 0,001 -0,243 0,088 -0,418 -0,069
iguales

En la tabla 7, donde se muestra la prueba de muestras independientes del periodo 2019
nos muestra que los indicadores liquidez, endeudamiento y recuperacion de cartera es
inferior a 0,05 dando a conocer que se rechaza la hipétesis nula (endeudamiento, liquidez
y recuperacion de cartera no intervienen negativamente sobre el riesgo financiero de las
empresas) planteada para fines de comprobacién estadistica.

Tabla 8
Prueba de muestra independientes del periodo 2020

A continuacion se muestra de manera detallada especificando que se rechaza la hip6tesis
nula que es (endeudamiento, liquidez y recuperacién de cartera no influyen
negativamente sobre el riesgo financiero de las empresas).

Prueba de Levene de igualdad de

varianzas Prueba t para la igualdad de medias

Diferenc . . 95% de intervalo de
. . Diferenci i
Sig. ia de confianza de la

ade
F Sig. t gl (bilateral) medias diferencia
error




estandar

Inferior Superior
Liquidez
Se asumen
' ' 0,493 0,485 0,369 87 0,002 0,039 0,107 -0,173 0,251
varianzas iguales
No se asumen 0,367 74216 0,000 0,039 0,107 -0,174 0,253
varianzas iguales
Endeudamiento
Se asumen
_ _ 1,415 0,237 -7,374 87 0,000 -0,627 0,085  -0,796 -0,458
varianzas |guales
No se asumen
) ) -7,159 61,251 0,000 -0,627 0,088  -0,802 -0,452
varianzas |guales
Cartera
Se asumen
, , 65,129 0,231  -3,825 87 0,001 -0,392 0,103  -0,596 -0,188
varianzas iguales
No se asumen
_ _ -4,308 79,224 0,001 -0,392 0,091 -0,573 -0,211
varianzas |gua|es
En la tabla 8 donde se muestra la prueba de muestras independientes del periodo 2020
nos muestra que el valor de significancia bilateral es inferior al 0,05 lo que significa que
P-valor < a, por lo tanto que se rechazar la hipotesis nula, dando asi a conocer que los
indicadores como liquidez, endeudamiento y recuperacion de cartera intervienen
negativamente al riesgo financiero de las empresas peruanas.
Tabla 9
Variables en la ecuacion del periodo 2019
A continuacién, nos muestra el valor de los coeficientes que ingresamos, liquidez,
endeudamiento y recuperacion de cartera.
B Error estandar Wald gl Sig. Exp(B)
Paso 12 Liquidez -0,037 5,568 8,707 1 0,000 0,61



Endeudamiento 3,831 3,635 14,026 1 0,000 292,357
Cartera 0,856 4,635 11,949 1 0,000 1,014

Constante -4,440 3,635 10,063 1 0,000 0,035

Variables especificadas en el paso 1: Liquidez, Endeudamiento, Cartera.

A partir de las variables de la ecuacion de la tabla 9 del periodo 2019, podemos ver que
la beta de liquidez, es negativa lo que da a entender que un aumento en la liquidez reduce el
riesgo financiero, mientras que podemos observar que el endeudamiento y recuperacion de
cartera son positivas, demostrando una relacion directa, es decir que un aumento en estos
indicadores, aumenta el riesgo financiero.

Tabla 10
Variables en la ecuacion del periodo 2020

A continuacién, nos muestra el valor de los coeficientes que ingresamos, liquidez,
endeudamiento y recuperaciéon de cartera, teniendo en cuenta el P-valor que es la
significancia que debe ser menor a 0,05 asi mismo, podemos observar que la significancia es
menor que 0,05 dando a conocer que la liquidez, endeudamiento y rotacién por cartera intervienen
sobre el riesgo financiero de las empresas peruanas.

B Error estandar Wald gl Sig. Exp(B)

Pasola Liquidez -0,922 0,714 1,669 1 0,000 0,398
Endeudamiento 2,031 4,769 12,021 1 0,000 360,680
Cartera 1,132 4,769 3,025 1 0,000 150,500

Constante -2,848 4,769 11,251 1 0,000 0,236

a Variables especificadas en el paso 1: Liquidez, Endeudamiento, Cartera.

A partir de las variables de la ecuacién de la tabla 10, podemos ver que las betas de
endeudamiento y recuperacion de cartera son positivas, demostrando una relacion
directa, mientras que beta de liquidez es negativa, determinando asumir una relacion
inversa a menor liquidez, mayor el riesgo financiero, en otras palabras muestra una
relacion indirecta a al riesgo financiero

Tabla 11
Prueba dmnibus sobre los coeficientes del modelo del periodo 2019

A continuacién, nos muestra nos brinda informacion significativa para poder interpretar
el modelo logistico, y se realiza para comprobar los coeficientes del modelo, donde



necesitamos que los valores del modelo en cada uno de los pasos sean menores a 0.05,
para tener un mejor resultado.

Chi-cuadrado gl Sig.
Paso 1 Paso 85,688 3 0,000
Bloque 85,688 3 0,000
Modelo 85,688 3 0,000

En la tabla 11 se presentan los resultados de algunas pruebas econométricas, como las pruebas
omnibus, Chi-cuadrado, Wald y Betas. Estos resultados permiten concluir que se rechaza la
hipétesis nula de que la liquidez, el endeudamiento y la recuperacion de cartera no tienen un
impacto negativo en los riesgos financieros de las empresas, es decir que se acepta que estos
indicadores tienen relacién con el riesgo financiero. Ademas, se observa que la significancia es
menor a 0,05 lo que sugiere que la liquidez, el endeudamiento y la rotacidn por cartera intervienen
de manera negativa en el riesgo financiero de las empresas objeto de estudio, es decir que el
aumento o disminucion en uno de ellos est4 asociado con un mayor o menor riesgo financiero.

Tabla 12
Prueba 6mnibus sobre los coeficientes del modelo del periodo 2020

Posteriormente se muestra la informacion donde necesitamos que los valores del modelo
en cada uno de los pasos sean menores a 0,05 para tener un mejor resultado.

Chi-cuadrado gl Sig.
Paso 1 Paso 65,548 3 0,000
Bloque 65,548 3 0,000
Modelo 65,548 3 0,000

La tabla 12 muestra los resultados de las pruebas 6mnibus, Chi-cuadrado, Wald y Betas, de
acuerdo a estos resultados se puede afirmar que la liquidez, el endeudamiento y la recuperacion
de cartera tienen un efecto negativo en el riesgo financiero de las empresas. Sin embargo, la
significancia es menor a 0,05, lo que sugiere que la liquidez, en otras palabra, estas variables van
a intervenir en si aumente o disminuya el riesgo financiero de las empresa.

Discusion

Considerando los resultados obtenidos, se pudo encontrar algunos indicadores del riesgo
financiero, dichos indicadores estan representados por dimensiones de liquidez,
endeudamiento y recuperacion de cartera..



Cabe mencionar que los ratios que representan mayor riesgo son los indicadores de
recuperacion de cartera y endeudamiento, de ambos periodos, mientras que en el
indicador de liquidez no hubo riesgo considerable entre ambos periodos, esta informacion
se contrasta con un estudio que realizaron los autores (Palomo y Diaz, 2014).,
denominada, Analisis del riesgo financiero en las PYMES - estudio de caso aplicado a la
ciudad de Manizales, donde cuyo objetivo era analizar el riesgo financiero a través del
endeudamiento, liquidez y recuperacion de cartera de las PYMES, en esta investigacion
se concluyd que al momento de analizar a aquellas empresas, el 84% de ellas presento
riesgos en los indicadores evaluados. El indicador de endeudamiento fue el que mostro el
mayor porcentaje, con un 87% entre los sectores estudiados, lo que indica que estas
empresas utilizaron una cantidad de recursos prestados que comprometié una parte
importante de su patrimonio en ese periodo.

Al respecto, autores como (Diaz et al., 2015) en un estudio que realizaron, se buscé
determinar los riesgos financieros de liquidez, endeudamiento y recuperacion de cartera
en cada empresa y sector. Al analizar los resultados, se encontr6 que todas las empresas
presentaron riesgo en los tres indicadores evaluados, siendo el indicador de recuperacion
de cartera el que presentd mayor riesgo, superando el 68% de todos los sectores
evaluados. Después de este indicador, el endeudamiento también fue un factor de riesgo
importante, ya que los resultados arrojaron una situacion negativa en dos indicadores,
endeudamiento y recuperacion de cartera. Es decir, que se concluy6 que las empresas
enfrentan importantes riesgos financieros en estos tres indicadores.

Por lo que es comun que el nivel de riesgo en los indicadores de endeudamiento y
recuperacion de cartera sea elevado, debido a que la mayoria de empresas busca
apalancamiento de terceros, y muchas veces las politicas de cobro que tienen muchas de
ellas, son débiles.

Se puede ver que el ratio de recuperacion de cartera, es el que presenta mayor condicion
de riesgo en las 89 empresas en ambos periodos, esto se puede volver mas riesgosa aun,
debido a que la recoleccion de cartera no es recuperada a su debido tiempo (60 dias) entre
ambos periodos, esto tiene a su vez un impacto en el indicador de endeudamiento, por el
mismo hecho de que aumentar la deuda en mas del 50% vy afectar la suficiencia
patrimonial.
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