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RESUMEN

Este trabajo es el resultado de la integracion de una serie de investigaciones en torno a los
procedimientos de gestién del riesgo de impago en hoteles Sol Melia Cuba.

A partir del deterioro del ciclo de cobro, la deuda envejecida y los impagados por quiebra de clientes
en estos hoteles, causado por la ineficiencia de los procedimientos existentes, se redisefian estos
procedimientos, considerando el referencial teérico existente sobre el tema.

Después de haber efectuado un diagnéstico sobre la situacion existente, se determina la estructura
estratégico operativa de este proceso de gestién, asi como los procedimientos de analisis desde el
entorno hasta los clientes que conforman la cartera de créditos de la empresa a través del enfoque
riesgo ex ante y riesgo ex post, con el uso de una matriz creada a tales efectos, y de los graficos de
control estadistico de manera totalmente novedosa.

Se valida la aplicabilidad de los procedimientos propuestos a través de la demostracién practica de su
uso para valorar los datos del cierre 2006, asi como de su efectividad, al lograr coherencia interna,
disminuyendo el ciclo de cobro y la deuda envejecida, asi como su correspondencia con el entorno, al
mostrar resultados relevantes al compararse con otros hoteles de iguales caracteristicas; todo ello por
la sistematizacién y generalizacion de los mismos.

Se demuestra el beneficio econémico que se logra con el empleo adecuado de estos procedimientos.
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INTRODUCCION
La crisis econémica en Cuba, en los afios 90, provocada por el cambio profundo en las relaciones

internacionales, a raiz de la desaparicion del campo socialista y el recrudecimiento del bloqueo
norteamericano, trajo como consecuencia la adopcion de un grupo de medidas, encaminadas a lograr la
reinsercion en la economia mundial, con el menor costo social posible.

A tales efectos, en las tesis y resoluciones aprobadas por el V Congreso del Partido Comunista de Cuba
(PCC), especificamente en la resolucion econdmica, se sefala:

“El turismo es una actividad que se vincula y de la que participan muchas actividades economicas del
pais por lo que podra asumir cada dia mas un importante papel en la reanimacion economica de otras
ramas de la produccion y el consumo de la poblacion.t

Segun la publicacién de la Organizacion Mundial de Turismo (OMT): Turismo: Panorama 20202, las
llegadas internacionales alcanzaran 1.560 millones para ese afio. Para el area del Caribe en el afio
2010 se pronostican 26,6 millones de llegadas y en el 2020 alcanzarén 40 millones, con una tasa de
crecimiento promedio anual del 4,3%. Con este pronostico se pone de manifiesto el auge alcanzado por
este sector.

Cuba, en el afo 2004, llegd a recibir el 1% del total de turistas distribuidos por paises en el mundo. Del
cuarto lugar en la region del Caribe en 1990, en cuanto a ingresos por turistas recibidos, pasé a ocupar
el segundo lugar, so6lo precedido por Puerto Rico, y logra el mayor porciento de crecimiento (12.5%) en
la region.?

En el afio 2005, la region de las Américas crecié en un 6%, mientras Cuba lo hizo a mas del 13%,
manteniendo el mayor crecimiento de llegadas de turistas, incluso por encima de Estados Unidos (8%)*.
Los ingresos asociados al turismo en Cuba, como proporcion del PIB en 1990, eran de 1.8%, los que se
elevaron en el 2000 hasta una participacion del 11.7% (ingresos por turismo y por transporte

internacional); y en el 2005, considerando el concepto: Comercio, restaurantes y hoteles, llegé a

! Tesis y Resoluciones del V Congreso PCC. Resolucién Econémica.

% Organizacion Mundial de Turismo. (2005). Turismo: Panorama 2020. Extraido al 24 de enero,2005 de:

http://www.world-tourism.org/espanol .

% Basado en datos de: World Tourism Organization (WTO) — Tourism Market Trends, 2005 Edition — Annex.

International Tourism Receipts by Country of Destination. Extraido el 10 de Noviembre, 2005 de:
http://www.world-tourism.org/facts/menu.html .

* Datos tomados de: El turismo Internacional sube un 5.5% hasta alcanzar los 808 millones de llegadas en 2005.

Articulo de la sala de prensa de WTO. Extraido el 20 de Enero, 2006 de: http://www.world-

tourism.org/facts/menu.html .
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representar el 22% del PIB5. Su mayor contribucion estd dada en su aporte a la Balanza de Bienes.
‘Durante el periodo 1990 — 2003, los ingresos por turismo cubrieron aproximadamente 64% del déficit
comercial de la balanza cubana de bienes”. &

Ademas, en el V Congreso también se expresa la necesidad de implementar el uso de técnicas
modernas de utilizacién de los recursos financieros en toda la actividad empresarial de la que no esta
excluido el turismo, sefialando:

“La situacion y el manejo de los recursos financieros por las empresas estardn sometidos a las
tensiones pronosticadas para el conjunto de la economia, por lo que la fluidez y oportunidad de los
ingresos deberan ser tareas de primer orden para todos los dirigentes y ejecutivos. La eficiencia en el
uso del dinero, en particular en las operaciones de cobros y pagos tendra particular importancia. A ello
serd preciso dedicarle todo el talento necesario acudiendo, cuando proceda, a las préacticas
internacionalmente aceptadas para agilizar estos ciclos. El concepto de que sélo se puede contar con el
recurso financiero del que se dispone debera ser aplicado con celeridad. (...). La introduccion de
instrumentos de pago descontables, el estimulo y la sancion a los deudores mediante descuentos o
cobro de intereses por mora, el perfeccionamiento de la gestion comercial y financiera y otras formulas
para acelerar la rotacion del dinero seran implementadas, logrando un funcionamiento de las entidades
financieras, bancarias y no bancarias, acorde con esos propositos”.’”

Todos estos acuerdos se han estado implementando mayoritariamente con inversion nacional, pero el
auge del sector devino fuerte atractivo para el capital extranjero, con la participacion en la inversién en
joint ventures y la creacion de empresas mixtas, reguladas por la Ley 77, aprobada por la Asamblea
Nacional el 5 de septiembre de 1995.

Otra forma de participacion de empresas extranjeras ha sido a través de la concertacion de contratos en
administracion, con el objetivo de lograr transferencia tecnoldgica y captacion de know how.® Esta
modalidad de gestién se ha expandido en los ultimos afios. La cifra mas reciente publicada al respecto

destaca que en 2003 operaban en Cuba 17 compafias extranjeras en 51 hoteles, con 18 474

® Panorama Econémico y Social. Cuba 2005. Extraido el 8 de Febrero, 2006 de:
http://www.cubagob.cu/otras_info/publicaciones/panorama/panorama2005.pdf .

® Garcia Jiménez, A. Investigador del Instituto de Investigaciones Econémicas. Articulo: Turismo y desarrollo
econdémico. Un acercamiento al caso Cubano. Revista Temas No0.43 / 2005. Pag43 -55. Dada la confidencialidad
de esta informacién, no se pueden obtener datos mas actualizados referentes a este concepto.

" Tesis y Resoluciones del VV Congreso PCC. Resolucién Econdmica.

8 para ampliar sobre la transferencia tecnolégica, consultar: Perez, Veloz. D.M. (2001). Manual juridico para
empresarios cubanos. Pp. 108 — 128 editorial Academia. La Habana. Cuba.
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habitaciones para el 45% de las habitaciones destinadas al turismo internacional®. Sol Melia de Espafia
fue pionera y comenz6 hace 17 afios a trabajar con hoteles cubanos, con la inauguracion del hotel Sol
Palmeras.

Se supone que con la experiencia acumulada por estas empresas en general, y por Sol Melia en
particular, que sera el caso a analizar en lo adelante, se logre en primer lugar el incremento de
arribantes y ocupacion adecuada para la garantia de los ingresos de divisas tan necesarias para el
correcto funcionamiento del pais; y en segundo lugar que estas divisas lleguen en el tiempo necesario
para garantizar la reproduccion ampliada.

Con relacion al primer supuesto, los hoteles en administracion por Sol Melia Cuba sobrepasaron las
expectativas, manteniendo niveles de ocupacion satisfactorios y elevados niveles de aprovechamiento
de la capacidad instalada, con eficientes tasas de rendimiento. Sin embargo se observa una morosidad
inusual para el pago de los servicios prestados, ademas de emprenderse largos y tortuosos litigios
contra empresas que se declaran en quiebra, afectando la llegada de ingresos en el tiempo necesario.
Esta situacion esta estrechamente relacionada con la gestion del riesgo de impago. Esta gestion, en las
condiciones concretas de Cuba, adquiere caracteristicas inusuales y sui generis, que escaparon al
analisis y métodos utilizados hasta el momento por los especialistas de Sol Melia. La caracteristica
fundamental que marco el tratamiento diferenciado de gestion del riesgo de impago en las condiciones
cubanas es el bloqueo norteamericano, que obliga a la utilizacion de subterfugios y normas evasivas del
mismo, asi como al uso de técnicas diferentes. Por ejemplo, los pagos en dolares americanos corren
riesgos de ser congelados, grandes cifras suman ya las transferencias retenidas por la OFAC'0 por este
concepto; las transferencias, a pesar de hacerse en otras monedas, no pueden contener la mas minima
alusién a Cuba, pues también corren este riesgo; el cobro a través de tarjetas de crédito se reduce a
muy pocos tipos de estas, debido a que la mayoria son emitidas o guardan relacion con bancos
estadounidenses. Por otra parte, el pais, se ve restringido en la utilizacién de medios de cobros y pagos
internacionales existentes en el resto del mundo por lo explicado hasta el momento.

En consecuencia, los procedimientos de gestion del riesgo de impago utilizados por Sol Melia en el

mundo, tienen que ser redisefiados de acuerdo a las condiciones cubanas, donde son inoperantes. Esta

° Quintana,R. et al. (2005). Efectos y futuro del turismo en la economia cubana. TRADINCO. S.A. Montevideo.
Uruguay.

19 OFAC- Por sus siglas en inglés. Office of Foreign Assets Control. Oficina de Control de Activos Extranjeros
del Departamento del Tesoro de Estados Unidos,
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ineficiencia de los procedimientos de gestion del riesgo de impago se manifiesta a través del deterioro

del ciclo de cobro y la deuda envejecida como sefiales de alarma de alta probabilidad de impago.

Todo esto permite plantear el problema cientifico como sigue:

Necesidad de redisefiar los procedimientos de gestion del riesgo de impago de los hoteles Sol Melia

Cuba, con el objetivo de favorecer la disminucion del ciclo de cobro y la deuda envejecida como sefiales

de alerta de este riesgo.

En correspondencia con el problema, se formula la hipotesis siguiente:

De redisefiarse los procedimientos de gestion del riesgo de impago en los hoteles Sol Melia Cuba,

abarcando desde el entorno hasta el cliente, se favorecen: la disminucion del ciclo de cobro y la

reduccion de la deuda envejecida, y por tanto del riesgo de impago; de manera que no se afecte la

continuidad del ciclo financiero y la situacion financiera de la empresa.

Objetivo general:

Redisefiar procedimientos de gestion de riesgo de impago para los hoteles Sol Melid Cuba que

favorezcan la disminucidn del ciclo de cobro y la deuda envejecida y por tanto el riesgo de impago.

Objetivos especificos:

1 Caracterizar el estado del arte del riesgo de impago y su gestion.

2 Diagnosticar el estado de los procedimientos de gestion del riesgo de impago en los hoteles Sol
Melia Cuba.

3 Redisefar los procedimientos de gestion del riesgo de impago de estos hoteles.

4 Validar los procedimientos propuestos.

El presente trabajo es el resumen de un conjunto de investigaciones preliminares que se integran, con

el fin de ofrecer procedimientos de gestion del riesgo de impago, que contribuyan a facilitar y

perfeccionar la politica de riesgo a cualquier nivel de decision; por lo que este es su objeto de estudio.

Clasifica dentro del tipo investigacion y desarrollo, por cuanto se obtienen nuevos conocimientos y

tecnologia.

Las investigaciones tienen su punto de partida en los hoteles Las Américas Resort (Sol Palmeras, Melia

Varadero y Melia las Américas), de manera experimental, para después ser generalizados al resto de

hoteles. Para esto se tutoraron varios trabajos de diploma y se desarrollé una tesis de maestria. Se

redisefian procedimientos de gestion del riesgo de impago, aplicados y validados en los hoteles

Sol Melia Cuba, con la consecuente disminucion del ciclo de cobro, y la deuda envejecida en estos

hoteles. Este es su campo de accion.
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Se utiliza el método cientifico general del materialismo dialéctico, y a partir del mismo, todos los
métodos especificos que lo componen, como el analisis y la sintesis, la abstraccion, y otros; con el fin
de resolver el problema, y dar cumplimiento a los objetivos trazados. En la concepcion de los
procedimientos propuestos, se utilizan los modelos de estrategia funcional; de estructuras: operativa
fisica, dependencia interna y nivel de aprobacion; y el método factorial; asi como técnicas estadisticas
cuantitativas y valoraciones cualitativas. Se realiza una profunda revision bibliografica sobre los
aspectos objeto de estudio, tanto en el &mbito internacional, como en el caso cubano; teniendo en
cuenta la opinidn de expertos y empresas consultoras de avanzada en el tema en el ambito mundial,
sobre todo de la prestigiosa firma espafiola Credit & Consult.

Las investigaciones parciales que conforman esta obra fueron presentadas en distintos Forums de
Ciencia y Técnica y eventos de la ANEC, llegando hasta el nivel nacional entre los afios 1999 y 2007;
asi como en diferentes eventos internacionales.

La investigacion sobre la metodologia del departamento de riesgo fue publicada en una tirada corta de
la editorial de la Revista Mar y Pesca (2001). Ademas otros resultados han sido publicados en otras
publicaciones especializadas en temas financieros en los afios 2005, 2006 y 2007.

La novedad cientifica de esta investigacion se puede valorar como el redisefio e implantacion de
procedimientos para la gestién del riesgo de impago en hoteles Sol Melid Cuba. Se determina la
estructura estratégico operativa como sujeto de la gestion del riesgo de impago para estos hoteles, con
un disefio estructural novedoso. Se elabora una matriz novedosa para el analisis del comportamiento
del promedio de dias de cobro en el entorno en que se desenvuelven los clientes que conforman la
cartera de crédito de la empresa, y se utilizan los graficos de control estadistico, por primera vez, para
el andlisis de este indicador a nivel de estos clientes.

Los aportes se pueden definir en cuatro aspectos:

Desde el punto de vista metodologico:

Disefio de procedimientos para la gestion del riesgo de impago dentro de instalaciones hoteleras. Los
mismos establecen el sujeto de esta gestion, creando una estructura organizacional a tales efectos, asi
como la concepcion e implementacion de una matriz para el analisis del riesgo de impago en el entorno
de los clientes de la cartera de crédito de la empresa y la adecuacion del uso de los graficos de control
estadistico para la valoracion de este indicador.

Desde el punto de vista practico:
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La utilidad practica esta en la generalizacion y sistematizacién de estos procedimientos a todos los
hoteles Sol Melia Cuba, con la consecuente disminucion del ciclo de cobro y la deuda envejecida y por
tanto del riesgo de impago, y la repercusion que esto trae en la situacion financiera de la empresa.
Desde el punto de vista docente:

Constituye un referente bibliografico para el estudio del proceso de gestion del riesgo de impago. Su
contenido se utilizé como texto de la asignatura Administracion Financiera Internacional de Empresas,
para los estudiantes del segundo afio de la especialidad de economia en el curso 2002 - 2003 en la
Universidad de Matanzas; y se emplea como bibliografia basica para un curso de Postgrado que
imparte CESPANEC en coordinacion con la Universidad de Matanzas sobre el tema: Riesgo de impago,
cada afio en el Polo Turistico de Varadero y del Diplomado en Desempefio Gerencial, también de
CESPANEC.

Desde el punto de vista social:

De aplicarse correctamente los procedimientos resultado de la investigacion, se logra hacer un uso mas
eficiente de los recursos financieros, tan necesarios para el desarrollo del pais, con todas las
implicaciones sociales que esto representa.

Este trabajo esta estructurado en tres capitulos, el primero titulado “Referencial de la investigacion de
procedimientos de la gestion del riesgo de impago”, donde se explican los aspectos tedricos
fundamentales referentes a la gestion y determinacion del riesgo de impago.

En el segundo capitulo, nombrado “Diagnéstico y propuestas para la gestion del riesgo de impago en
los hoteles Sol Melia Cuba”; se describe el objeto de estudio. Se fundamenta el problema a resolver y
se muestra el disefio metodoldgico de la investigacion.

En el tercer capitulo: “Presentacién, analisis y discusion de resultados”, se muestran todos los
resultados obtenidos en la investigacion, y la validacion de la hipétesis.

Finalmente se ofrecen las conclusiones y recomendaciones, asi como los anexos, entre los que se
incluyen los principales resultados de los trabajos previos relacionados con el tema principal de la
investigacion.

CAPITULO 1 Referencial de la investigacion de procedimientos de gestion del riesgo de impago
Este capitulo da cumplimiento al primer objetivo especifico descrito en la introduccion. En el mismo se
recoge toda la fundamentacién teérica que sustenta esta investigacion sobre el riesgo de impago y su
gestion.

Se sigue el hilo conductor siguiente:
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o Evolucion del concepto de riesgo.
e Concepto y lugar del riesgo de impago.
e Gestion del riesgo de impago.

1.1 Evolucion del concepto de riesgo.
Se muestra la evolucion del concepto de riesgo desde el punto de vista econémico financiero desde el

siglo XV hasta nuestros dias, resaltando la importancia cobrada por el mismo a partir de de los afios 50,
con los trabajos publicados por Markowitz!' y Tobin'2 | que desarrollan el analisis del riesgo
relacionado con el rendimiento, dando comienzo a las finanzas modernas. Se evalUa criticamente las
teorias existentes, y se reconoce la efectividad de las técnicas utilizadas para la gestion del riesgo.

A partir de estas bases tedricas se sintetizan los conceptos de riesgo e incertidumbre mas utilizados y
se llega al concepto de riesgo utilizado en la investigacion, definiendo riesgo como la incertidumbre
probabilizada, es decir, la probabilidad de que ocurra 0 no un suceso.

1.6 Concepto y lugar del riesgo de impago.
1.2.1 Riesgo en la toma de decisiones financieras. Ciclo financiero.
Partiendo del concepto de ciclo financiero de Loring.J (1997)'3 , dividiéndolo en ciclo largo (inversion) y

corto (explotacion), se centra la atencidn en este ultimo, considerando también lo definido por Suérez
Suarez' sobre este ciclo de explotacion y los planteamientos de Gonzalez Pascual. J'° , que sefiala
que en el analisis de este ciclo corto o de explotacion intervienen tres conceptos basicos: actividad,
entendiendo esta como el volumen de operaciones alcanzado; plazo y saldo.

En todo este ciclo, estan presentes varios tipos de riesgo, pero en la presente investigacion solo se
abarcara aquel riesgo que se corre de no poder dar continuidad a este ciclo por la afectacion al flujo de
caja que puede causar la morosidad en pago de los clientes, lo que puede terminar en cifras a
regularizar como incobrables a través de las previsiones para insolvencias, es decir el riesgo de impago
por parte de los clientes que conforman la cartera de crédito de la empresa con todas las repercusiones

que esto trae para la misma.

1 Markowitz, H. (1952) Portfolio selection. Journal of Finance. Marzo, 1952, pag.77-91.

(1959). Portfolio Selection: Efficient Diversification of Investments, Volume 16. Cowles
Foundation for Research in Economics at Yale University. John Wiley and Sons, New York, 1st edition.
12 Tobin, James. (1958).Liquidity Preference as Behaviour toward Risk. Review of Economic Studies. Vol.
XXVI. No.1. 1958. Paginas. 65-86.
3 Loring.J.(1997). La Gestion Financiera. Ediciones Deusto. Bilbao.Espafia. Pagina 330.
14 Suérez Suérez. A. (1992). Diccionario de Economia y Administracion. Editorial Mac Graw-Hill Interamericana
de Espafia. Pagina 61.
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1.2.2 Concepto y variables del riesgo de impago.
Teniendo en cuenta la literatura existente sobre este riesgo ampliamente desarrollada en el ambito

bancario, aunque tratado como riesgo de crédito, se define el concepto de riesgo de impago utilizado en
esta investigacién como: aquel que se corre de no poder culminar la operacién comercial de la empresa
por incumplimiento, por parte de los clientes deudores, de lo pactado en contrato, en lo referente a la
realizacién de la produccién; es decir, el cobro en el tiempo establecido en el convenio de la venta
realizada; este incumplimiento afecta el flujo de caja de la empresa y su situacion financiera en general.
Comienza desde la conformacion de la cartera de crédito de la empresa. Es la probabilidad de no
cobrar la produccién y / o servicios prestados, lo que se traduce en un incremento de la deuda y
alargamiento del ciclo de cobro, con la repercusion para el buen funcionamiento de la empresa que esto
representa. Se establecen las variables cuyo comportamiento constituyen sefiales de alerta sobre el
riesgo de impago de la empresa considerando el ciclo financiero corto descrito anteriormente. Las
variables que intervienen en este ciclo y los riesgos asociados a las mismas son: el volumen de ventas
con la posibilidad de no cobrar total o parcialmente el producto vendido o servicio prestado; el ciclo de
cobro, que sirve como sefal de alerta acerca del riesgo de incumplimiento del plazo de pago del crédito
otorgado a los clientes deudores y la afectacion que esto reporta al nivel de liquidez de la empresa; y la
deuda de clientes, que no es méas que la parte del volumen de ventas que aun no ha sido cobrada, y el
riesgo que representa el incremento de la misma y el descontrol sobre ella. Para la valoracién del ciclo
de cobro, se determinan cuatro formas de calculo del valor de referencia que debe tomar el mismo para
su analisis como sefial de alerta: 1- calculo ldgico; 2- célculo a partir del flujo de caja de la empresa; 3-

historico y 4- a partir de la experiencia internacional.

1.2.3 Enfoque estratégico y medida del riesgo de impago.
En este sentido, esta investigacion toma como referencia los criterios de Grifell — Tatjé, E.& Marqués -

Gou, P16 en su articulo: El riesgo en direccion estratégica: concepto y medidas. Estos autores
establecen dos contextos para el analisis: riesgo ex ante y riesgo ex post. Se definen ambos contextos,
asi como las dimensiones y medida del riesgo, vinculado al riesgo de impago. Se explica que todo el

andlisis y valoracion de las variables del riesgo de impago sera a través de este enfoque estratégico.

1> Gonzélez Pascual.J. (1995). Anélisis de la empresa a través de su informacion econémico financiera. Ediciones
Pirdamide. Madrid. Espafa. Paginas 163-1609.

16 Grifell - Tatjé, E.& Marqués — Gou, P.(2006).EI riesgo en direccién estratégica: concepto y medidas.
Consultado el 23/05/2006 en : www.uab.es/papers/paperll.pdf
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1.3 Gestidn del riesgo de impago.
Se consideran varios criterios sobre la gestion de riesgo en general, como los de Bratoy'?, Gonzélez -

Cueto'® y Gil Morel"® para llegar a la definicion de gestidn del riesgo de impago como el sistema de
actividades destinadas a garantizar la participacion de todos los niveles y sectores en el prondstico,
determinacion y correcciones operativas para evitar la morosidad en pago y los impagados; cubriendo
todo el proceso en que esta presente este riesgo, desde la seleccion de la cartera de crédito hasta la
gestion de las cuentas por cobrar y los impagados. Todo ello para lograr el incremento de ventas
rentables. En correspondencia con este concepto, los objetivos de esta gestion seran:1- Evitar la
morosidad en pagos y las perdidas por incobrables; 2-Reducir el ciclo de cobros y con ello el ciclo de
caja a través de esfuerzos de cobro inteligente; 3-Garantizar el incremento de las ventas rentables a
través de una politica de créditos operativa y eficiente .

Esta gestion del riesgo contempla diferentes etapas, fases o componentes, de acuerdo al criterio de
diversos autores: COSO2: Microsoft Solution Framework (MSF)?'; Gonzéalez Cueto. Considerando todos
estos antecedentes tedricos, y que todas estas referencias son relacionadas con la gestion de riesgo en
general, para el caso concreto de la gestion del riesgo de impago se propone, en aproximacion a las
fases descritas por Gonzalez Cueto, utilizar en esta las siguientes: 1-alcance y estrategia; 2-analisis; 3-
implementacion y 4- supervision.

Se definen los elementos que componen el sujeto de la gestion del riesgo de impago, como aquellos

que constituyen su estructura estratégico organizacional operativa, tomando en cuenta las definiciones

" Bratoy. K. (2005). El riesgo empresarial y su gestion. Extraido el 30 de mayo de 2005 de:
www.analitica.com/va/economia/opinion/5753437.asp

'8 Gonzélez — Cueto Longres, A. (2002) Tesis Doctoral: La administracion del riesgo cambiario en el contexto de
la economia cubana. Santiago de Compostela. La autora analiza el riesgo cambiario en general, para
particularizar las peculiaridades del mismo en el caso concreto cubano. En su exposicién hace una abarcadora
caracterizacion de los distintos sistemas de direccion de la economia del pais, asi como de la administracién de
riesgos y su lugar en los sistemas empresarial y bancario. Propone una metodologia para la administracion
integral de riesgos financieros y la valida en la empresa CUPET S.A. De esta investigacion se considera el
concepto de gestion del riesgo.

9 Gil Morell, 1.M. (2000) Tesis Doctoral: Analisis de la cadena de impagos en el sistema empresarial cubano.
BNCT-T 323-03 Gréafico No.2.2 Resumen de causas del no pago por falta de disponibilidad de efectivo. Esta
investigacion constituye un referente importante a tener en cuenta por cuanto establece causas de impago en la
economia cubana y ofrece propuestas de solucién viables para variar esta situacion. Analiza la necesidad de
establecimiento de comités de riesgo, elemento que se utiliza con amplitud en esta tesis.

% COS0(2006)- Enterprise Risk Management — Integrated Framework- Tomado de:
http://www.coso.org/publications.htm En 24 de enero de 2006. Version en espafiol.

2L MSF( 2003)- Disciplina de administracién de riesgos. Tomado de
www.micrososft.com/latam/technet/articulos/200304/art02. En 25 de Mayo de 2003
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de Santandreu, Weston & Brighman y Gonzélez Cueto, hasta determinar las responsabilidades del
comité de riesgo.
Se establecen las diferencias entre los procesos de gestion del riesgo de impago y de cuentas por

cobrar.

Riesgo de impago del entorno.
Se establecen los principales conceptos y definiciones sobre este riesgo, aplicando el enfoque riesgo ex

ante, ex post para el entorno. Ademas de los conceptos, se establecen los elementos a tener en cuenta
para la valoracion cualitativa y cuantitativa en ambos casos Es importante sefialar como de manera
novedosa, para el andlisis del riesgo ex post, se propone utilizar una matriz creada a tales efectos,
tomando como base la desagregacion del Promedio de Dias de Cobro a nivel de empresa hasta el nivel
del entorno, a través de la expresion: PDCempresa = PDCentorno X CPRentono. Como esta matriz es
totalmente novedosa, se describe en el segundo capitulo, en el proyecto metodoldgico.

Estos andlisis posibilitan predeterminar el posible riesgo de impago de cada cliente de acuerdo al
entorno (mercado o pais) al que pertenece; de ahi que el siguiente paso sea la valoracién del riesgo

inherente a cada cliente en especifico.

Riesgo de impago del cliente.
Al igual que en el caso anterior, se define riesgo ex ante y ex post de impago del cliente, asi como los

factores a tener en cuenta para las valoraciones cualitativas y cuantitativas de los mismos. De manera
novedosa se establece la necesidad de una norma de crédito que por una parte mida el equilibrio
financiero del cliente potencial, para esto se toman los criterios de Demestre et al?2 sobre este asunto;
mientras que por la otra, considerando el valor total de exposicion al riesgo, como el volumen de ventas
presupuestado; exprese la rentabilidad que presupone la nueva relacién, en comparacién con los
gastos que representa el tratamiento del nuevo cliente. Esta norma econdmica ha sido implementada
por el autor para cuantificar la factibilidad o no de establecer relacion comercial con algin nuevo cliente.
Los detalles se explican en el capitulo dos.

Por otra parte, en la valoracion cuantitativa del riesgo ex post del cliente se explica de manera novedosa
también el uso de los graficos de control estadistico. Considerando que: los gréficos de control en el
analisis del proceso de gestion del riesgo de impago, son la comparacion gréfica y cronoldgica
del cumplimiento de los plazos de pago por los clientes que conforman la cartera de crédito, con

unos limites de control estadisticamente establecidos; basados en la experiencia pasada.

2 Demestre, A. et al. 2002. Técnicas para analizar estados financieros. Grupo Editorial Publicentro. Pagina 70.
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Retomando el concepto de riesgo en general como la incertidumbre probabilizada, y del riesgo de
impago como la probabilidad de no cobrar las ventas, y considerando que de acuerdo a todo lo
explicado anteriormente, el uso de los graficos de control constituye una prueba de hipétesis, donde:

HO = El promedio de dias de cobro estd dentro de los limites de control con lo que no existe
probabilidad de impago del cliente objeto de anélisis y H1 = El promedio de dias de cobro esta fuera de
los limites de control con lo que existe probabilidad de impago del cliente objeto de analisis y se deben
tomar medidas al respecto.

Por ultimo es preciso valorar el cumplimiento de los objetivos trazados, generalizar las experiencias
obtenidas y elaborar un plan de control y monitoreo continuo. Inherente a esta etapa es la medicién de
la efectividad alcanzada en la gestion del riesgo de impago, considerando la misma en este trabajo
como el cumplimiento de los objetivos trazados. Por lo que se tratard de medir el cumplimiento del
objetivo general estratégico, para asi poder determinar la efectividad de la gestion el riesgo de impago.
De ahi que los indicadores de resultado sean los que se deben evaluar para medir la efectividad de la
estrategia, y que coinciden con los descritos por Weston & Brighman y ademas con lo explicado por
Santander en el capitulo 4 — Politica y gestion de cobros, en su manual del Credit manager sean: 1-
Andlisis de la deuda por edades; y 2- Analisis del promedio de dias de cobro.

Indicador 1- Analisis de la deuda por edades: Consiste en el analisis de las cuentas por cobrar
considerando el grado de antigliedad de las mismas, a través de la siguiente clasificacion: cuentas por
cobrar a mas de 90 dias; a mas de 60 dias; a mas de 30 dias y cuentas por cobrar del mes actual.
Indicador 2- Anélisis del promedio de dias de cobro: Este indicador se calcula de forma estatica a partir
de los datos finales del periodo que se analiza. Como en la gestion turistica la fluctuacién de los dos
elementos que componen este indicador varian dependencia del tipo de temporada, se hace necesario
el célculo del mismo considerando su comportamiento dinamico, para lo que se promedian ambos

elementos considerando un afio vista y se determina la relacion entre los mismos.

Capitulo 2. Diagndstico y propuesta de procedimientos para la gestion del riesgo de impago en
los hoteles Sol Meli Division Cuba.

Este capitulo esta compuesto por dos acéapites:

« Diagndstico del estado y evolucion de la gestion del riesgo de impago en hoteles Sol Melia Cuba.

« Disefio metodoldgico para la propuesta de procedimientos de gestion del riesgo de impago en los

hoteles Sol Melia Cuba.
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2.1 Diagnostico del estado y evolucion de la gestion del riesgo de impago en hoteles Sol Melia
Cuba.
Se ofrece una breve resefia de los hoteles Sol Melia Cuba y sus principales resultados de operacion y

gestion en los afios 2005 y 2006. Se explica que en lo referente a la administracion y gestion del riesgo
de impago, se tropieza con dificultades, que impiden que sean funcionales los métodos vy
procedimientos establecidos por esta cadena hotelera en el resto del mundo, sobre todo debido al
bloqueo norteamericano hacia Cuba. Debido a estas caracteristicas y al deterioro del ciclo de cobro y la
deuda envejecida, que en muchas ocasiones terminaba en litigios comerciales, en 1995 comienzan las
investigaciones relacionadas con el riesgo de impago en estos hoteles. Para esta investigacion se parte
del analisis de causas externas e internas que inciden en este deterioro, y se comienzan a aplicar
algunos resultados en los hoteles Las Américas Resort, de forma experimental, tales como la definicion
e implementacion de la estructura del departamento de riesgo.

Como no se generalizaron y sistematizaron estos resultados, la situacion continué deteriorandose,
hasta que en 1998 se llegan a cifras milenarias en litigios, el 35% de la deuda envejecida y PDC de 54
dias. Por esta razon en Julio de 1999 se efectud una reunion, teniendo como objetivo el analisis y
diagnéstico de la situacion existente, para establecer un plan de acciones a tales efectos.

Para facilitar el diagnostico sobre la situacion existente, se utilizo la matriz DAFO, para establecer a
través del andlisis interno (detectando las debilidades y fortalezas) y externo (para detectar las
amenazas y oportunidades del entorno. Con este objetivo, se reunieron los Directores de Administracion
y Comercial del Corporativo con todo el personal de riesgo. Cada uno de los participantes elabor6 su
propia matriz DAFO, que después se confronto para elaborar la matriz grupal. Se establecid la matriz de
los coeficientes y se elabord un plan de acciones.

Considerando las principales debilidades, se puede concluir que el deterioro de la deuda envejecida y el
ciclo de cobro en estos hoteles como sefiales de alerta temprana del riesgo de impago, que en varias
ocasiones en el pasado, termind en litigios comerciales internacionales, se debe a la ausencia de
estructura estratégico operativa; un ineficiente anélisis del riesgo de impago y pobre valoracion de la
efectividad de la gestion del riesgo de impago; lo que se puede resumir en: ineficiencia de los
procedimientos de gestidn del riesgo de impago.

Se confecciond un diagrama de Ishikawa, a fin de graficar las causas especificas y concretas que
provocaban el aumento del ciclo de cobros y de la deuda envejecida y por tanto del riesgo de impago, y

de esta manera facilitar el disefio metodoldgico de la investigacion a desarrollar.
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Considerando los resultados de la matriz DAFO y el diagrama de Ishikawa se elabord el disefio
metodoldgico de la investigacion que se desarrolla en el siguiente epigrafe.
1-  Estructura estratégico operativa del proceso de gestion del riesgo de impago.

a- Estructura estratégica

b- Estructura operativa
2- Aspecto procesal.

b- Analisis del riesgo de impago.

c- Indicadores para medir la efectividad del riesgo de impago.
Entonces, el objeto de estudio, como se planted en el capitulo uno, son los procedimientos de
gestion del riesgo de impago, y el campo de accion de esta investigacion, estos procedimientos en
los hoteles Sol Melid Cuba con el objetivo general de perfeccionar los mismos, con la consecuente
disminucién del ciclo de cobro, la deuda envejecida y por ende del riesgo de impago.
A partir del disefio metodoldgico se redisefian los procedimientos de gestion del riesgo de impago para
los hoteles Sol Melia Cuba entre 1999 y 2001, en este Ultimo afio se comienzan a aplicar en el resto de
hoteles algunas de las experiencias de Las Américas Resort hasta el 2003, con lo que comienza a
disminuir gradualmente el ciclo de cobro y la deuda envejecida, generalizandose y sistematizandose el
uso de los mismos a todos los hoteles a partir del 2004, fecha en que se regulariza la disminucion

sostenida de ambos indicadores y desaparecen los impagados.

2.2 Disefio metodoldgico para la propuesta de procedimientos de gestion y analisis del riesgo de
impago en los hoteles Sol Melia Cuba.
Considerando que el elemento subyacente fundamental para la gestion del riesgo de impago es

precisamente el tiempo a partir del cual se encienden las sefiales de alerta sobre este riesgo, lo primero
que se determina es que cantidad de dias o el ciclo de cobro de referencia a partir del cual se comienza
a afectar la situacion financiera de la empresa por morosidad en pagos. Para ello se establecen las
cuatro formas de calculo mencionadas en el primer capitulo. Se describen cada una de ellas,
obteniendo como resultado: tres ciclos de cobro a considerar como aceptables en los hoteles Sol Melia
Cuba: 30 dias, segun la légica y la experiencia internacional, 46 dias segun la afectacion al flujo de caja
que esto representa y el ciclo de cobro “natural’, que es el que se obtiene como comportamiento
historico de este indicador.
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2.2.1 Estructura estratégico operativa.
Esta estructura estara explicada en dos aspectos: la estructura estratégica y la operativa. La primera

estara relacionada con la estrategia y estructura organizacional del proceso de gestion de riesgo de
impago, y la segunda con los aspectos operativos de esta estructura.

1- Estructura estratégica del proceso de gestion del riesgo de impago.
El punto de partida sera trazar el objetivo estratégico general, asi como los indicadores de resultado, los
inductores de actuacion y las iniciativas estratégicas. Posteriormente se detallan las tres estructuras
organizacionales descritas en el primer capitulo.

a) Estructura operativa fisica

Se explican los elementos a tener en cuenta para el disefio de la estructura a nivel corporativo y del
departamento de riesgo en dos variantes: estructura del Departamento de riesgo de Hotel y estructura
del Departamento de riesgo del Complejo.

b) Estructura de dependencia interna

Se explica la interrelacion indispensable que debe existir entre todos los departamentos que participan

en la gestion del riesgo de impago, centralizada por el departamento de riesgo.

c) Estructura de nivel de aprobacion
Se sefialan los elementos a tener en cuenta al establecer la politica de riesgo y quienes la ejecutan, asi

como el proceso de retroalimentacion que debe imperar en este proceso.

2 - Estructura operativa del proceso de gestion del riesgo de impago.
a) Normas generales del Departamento de Riesgo.
Se explican los principales procedimientos y normas organizativas de operacion del Departamento de Riesgo.

b) Estilo de trabajo.

Se explica y fundamenta la necesidad de la gestion del riesgo de impago proactiva.

¢) Flujo de informacion y procedimientos.

Este acapite esta estrechamente relacionado con la estructura dependencia interna, describiendo como

debe fluir la informacion y que elementos considerar para elaborar procedimientos a tales efectos.

2.2.2 - Aspecto procesal.
1- Analisis del riesgo de impago.
Se explica como el mismo se realiza considerando el enfoque de anélisis del riesgo ex ante y ex post se

detalla tanto en el entorno en que se desenvuelven los clientes hasta llegar a valorar el riesgo de

impago que representa la operacion concreta con cada uno de ellos.
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a) Andlisis del riesgo de impago ex ante.
Para facilitar la comprension de los procedimientos a seguir, se resumen en la siguiente figura.

| Procedimientns de analisis de riesan de imnann ex ante |
[

Riesgo del entorno Riesgo del Cliente
| | | |
Valoracion cualitativa Valoracion cuantitativa Valoracién Valoracién
Riesgos Pais Célculo de la exposicion cualitativa cuantitativa
0 Riesgo politico potencial al riesgo Anélisis de las 5 =  Norma de crédito
O Riesgo soberano EP (c, t)= max {O,V(c,t) } C del crédito.

Figura 1 Procedimientos para el andlisis del riesgo de impago ex ante. Fuente: elaboracion propia.

= Analisis del riesgo ex ante del entorno
Se definen cada uno de los contenidos de la figura 1. Por la novedad que representa lo norma
econdmica que se utiliza para valorar el otorgamiento de crédito al cliente potencial, a continuacion se
ofrece un breve bosquejo.

Valoracion cuantitativa.
A tales efectos se readecud la siguiente norma economica dividida en dos partes:
I- Equilibrio financiero del cliente potencial.

Si: Activo circulante > Pasivo circulante = Liquidez

Si: Activo real > Financiamientos ajenos = Solvencia

Si: Financiamientos ajenos - Financiamientos propios = 40% - 60% = Bajo riesgo

lI- Balance costo beneficio de aceptar al cliente potencial:

Pasos a seguir:

1. Célculo del presupuesto de ventas del nuevo cliente.

2. Célculo del presupuesto de ventas del nuevo cliente por dias. ([1]/365 dias)

3. Célculo de la liquidez que reporta el nuevo cliente. ([2] X periodo de cobros previsto)
4. Célculo del presupuesto de gastos para este cliente.

5. Célculo del presupuesto de gastos para este cliente por dias. ([4]/365 dias)

6. Célculo de la Norma econdmica. ([2]-[5]) > 0.

Como se puede apreciar, la propia norma de crédito (normal econdémica), expresa el equilibrio financiero
y la rentabilidad que presupone la nueva relacion, mientras mayor sea esta, tanto mas favorable sera
establecer relaciones con el nuevo cliente.
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b) Andlisis del riesgo de impago ex post
Para facilitar la comprension de los procedimientos a seguir, se resumen en el siguiente cuadro.

Procedimientos de andlisis de riesao de impaoo ex post

[ I
Riesgo del entorno Riesgo del cliente

o Calculo del coeficiente | |
potencial de riesgo Riesgo potencial - riesgo Gréficos de

o0  Calculo del promedio de real del cliente control estadistico
dias de cobro

o Matriz PDC-CPR

Figura 2 Procedimientos para el andlisis del riesgo de impago ex post. Fuente: elaboracién propia.
= Riesgo ex post del entorno en que se desenvuelve el(los) cliente(s).
En este caso, constituye novedad del presente trabajo, la matriz PDC — CPR

Pasos a seguir para elaborar la matriz PDC — CPR:

1-Calculo del coeficiente potencial de riesgo (CPR) de impago del entorno.

2-Calculo del promedio de dias de cobro (PDC). De acuerdo a lo descrito en el capitulo uno, este
indicador, muestra el nivel de cumplimiento del plazo acordado en este caso a nivel de mercado (pais),
es decir con que periodicidad cada uno de estos entornos esta efectuando pagos a la empresa para
liquidar la deuda por los servicios prestados. Se medira de acuerdo a la siguiente expresion:

Ciclo de cobro entorno = Cuentas por cobrar entorno / Ventas Promedio diaria entorno

3-Elaboracion de la matriz PDC — CPR. Plotear los resultados obtenidos en un eje de coordenadas, en
el eje horizontal se medira el coeficiente potencial de riesgo correspondiente a cada mercado y en el
vertical el promedio de dias de cobro de los mismos. Se calcula la media aritmética de los CPR. El eje
vertical dividira el eje horizontal en el valor de la media aritmética del CPR, representando el valor
medio de la cuota de mercado con relacion al volumen de produccion habitacion pension de la empresa.
Aquellos mercados con valores que estén por encima de esta media, deben ser objeto de analisis, pues
ello significa que tienen una cuota de mercado respecto al volumen de ventas de la empresa que
sobrepasa la media de esta participacion con relacion al resto, lo que puede traer como consecuencia
que los clientes de este mercado puedan aprovechar esta ventaja para imponer condiciones de
operacion e incumplir los plazos de pago acordado, al conocer el nivel de dependencia alcanzado por la
empresa respecto a ellos; ademas del alto riesgo de impago medido por el alto valor tomado por el

CPR, que hace peligrar la situacién de la empresa, de surgir cualquier crisis 0 evento imprevisto en el



ARTICULO 18

mismo, con los pésimos resultados que esto implica en el corto plazo. Existiran varios ejes horizontales
que cortaran el eje vertical en varios puntos. Cada punto estara representado por un valor limite del
PDC a partir del cual se diferencia el riesgo de impago, es decir el primer corte sera en 30 dias,
considerando los valores que estén por debajo de este eje como correspondiente a mercados con
riesgo aceptado, pues este es el maximo plazo de pago otorgado de acuerdo a la forma de célculo
l6gica, la experiencia internacional y la practica cubana; un segundo eje, que cortara el eje vertical en el
valor 46 dias, que es el limite a partir del cual se comienza a afectar el flujo de caja de la empresa
segun la forma de célculo de este indicador a tales efectos; el tercer eje horizontal, estara en el valor 60
dias, limite a partir del cual se comienza a considerar la deuda envejecida de acuerdo a la experiencia
internacional y la practica cubana, y el cuarto eje de este tipo, estara representado por el limite a partir
del cual se comienza a considerar alto riesgo de impago y el pase a contingencia, es decir los 90 dias.
De acuerdo a estos ejes de coordenadas, quedara una matriz de 10 cuadrantes.

Con esto concluye el analisis del riesgo de impago del entorno, con lo cual la proéxima valoracion es la
correspondiente a cada cliente concreto que conforma la cartera de crédito de la empresa.

» Riesgo ex post del cliente
Es continuidad del andlisis del riesgo ex post del entorno. Del resultado de la matriz PDC —-CPR se

deriva que el analisis se centra en aquellos clientes que pertenecen a los mercados que muestran
resultados no favorables, es decir, los que estan en los cuadrantes distintos al primero.
La primera valoracién es a través de los gréaficos de control estadisticos.

Gréficos de control estadistico.
En el capitulo uno se definid el uso del grafico de control por variables para medidas individuales.

Considerando que el anélisis efectuado corresponde al cliente especifico, es decir se esta valorando el
comportamiento individual de cada uno de estos, pero agrupados por la caracteristica homogénea del
entorno al que pertenecen.

Los pasos a seguir seran:

1. Seleccionar una muestra que estara formada por todas las observaciones de un periodo dado, del
comportamiento del promedio de dias de cobro (x) de todos los clientes que conforman la cartera
de crédito de la empresa. Estos datos se agruparan por entorno (mercado pais).

2. Hacer pruebas de normalidad a la(s) serie(s). Como la variable Promedio de Dias de Cobro (PDC

objeto de andlisis es una variable cuantitativa, se utiliza la prueba Kolmogorov — Smirnov.
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9.

Demostrar la normalidad de la distribucién de los datos. Establecer que los limites de control
naturales que tomara cada mercado los graficos de medidas individuales en estas condiciones

seran:

LSC = fi+ k&
Linea central = [

LIC = i + k&
Como este grafico se utiliza como sefial de alerta, a este analisis le interesa entonces el calculo de

los limites de advertencia descritos en el capitulo uno, por lo que a tales efectos k tomara el valor 2.
Es decir se utilizaran los graficos de 2 0.

Elaborar el grafico de control.

Realizar la prueba de hipotesis estadistica:HO = El Promedio de Dias de Cobro (PDC) esta entre los
limites de control; H1 = El Promedio de Dias de Cobro (PDC) esta fuera de los limites de control.
Valorar los resultados: Analizar todos los puntos fuera de los limites de control.

Calcular la probabilidad que representa riesgo de impago, es decir aquella mayor de 46, valor limite
maximo establecido segun lo explicado anteriormente, a través de la expresion:

P(x >46)= ((x- p)Vn)/o.
Establecer un plan de medidas para llevar a cada cliente al cumplimiento de lo acordado en

contrato en cuanto a plazo de pago de sus obligaciones.

Sistematizar y repetir este modelo una vez introducidas las correcciones.

Se utiliza el programa estadistico SPSS en su versién 12 en espafiol.

El paso 6, como se explico, constituye el punto de partida para el analisis de cada cliente por separado.

Ahora considerando cada uno de los Promedio de Dias de Cobro observados del cliente objeto de

analisis por estar fuera del limite de control superior, se repite la misma secuencia de pasos, hasta

cuantificar la probabilidad de este cliente de sobrepasar los 46 dias de plazo de pago, de manera tal

que afecte el flujo de caja de la empresa. Para ello, y basado en la medida del riesgo dinamico,

explicada en el capitulo uno se toman muestras de varios periodos del Promedio de Dias de Cobro del

cliente que ha resultado fuera de los limites de crédito en el anélisis precedente.

Complementando este anélisis, y estrechamente vinculado al mismo, se calcula el coeficiente de riesgo

de la deuda descrito en el primer capitulo.
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2 - Procedimientos para el calculo de los indicadores medidores de efectividad.
En concordancia con lo explicado en el capitulo uno, se definieron dos indicadores:1- Anélisis de la
deuda por edades y 2- Analisis del promedio de dias de cobro.
Indicador 1- Andlisis de la deuda por edades.
Se clasifica la deuda (cuentas por cobrar) de acuerdo a la antigiedad de las mismas de la siguiente

manera: cuentas por cobrar a mas de 90 dias; a mas de 60 dias; a mas de 30 dias y cuentas por cobrar
del mes actual.

Tareas del analisis del promedio de dias de cobro.
1. Anélisis del promedio de dias de cobro estatico.
2. Analisis del promedio de dias de cobro dinamico.
= Desarrollo de las tareas.
Tarea 1. Andlisis del promedio de dias de cobro estatico.
Esta tarea consiste en el calculo del promedio de dias de cobro en un momento concreto.

El calculo del mismo es como sigue:

Cuentas por cobrar

Promedio de dias de cobro estéatico =
(Produccién Habitacion Pension / dias del periodo)

Subtarea 1-a)- Anélisis de la variacion del indicador
Esta subtarea consiste en determinar la variacion en dias que ha sufrido el promedio de dias de cobro
estatico de un periodo con relacién a otro o con relacion al presupuesto.

Subtarea 2-b)- Analisis factorial del indicador
Esta subtarea consiste en analizar como incide cada uno de los factores que sirven de base para el

calculo del PDC en el comportamiento del mismo. El analisis factorial se efectia dejando el resto de
factores constantes y variar aquel del que se quiera medir su influencia sobre el indicador resultante.

Tarea 2. Andlisis del promedio de dias de cobro dindmico
Este indicador elimina las diferencias entre periodos de alta y baja ocupacion en el caso del turismo.

El calculo del mismo es como sigue:

> (Cuentas por cobrar Ultimos doce meses) / 12
Promedio de dias de cobro Dinamico =

> (Produccién Habitacion Pension ultimos 12 meses) / 365
En consecuencia, han quedado disefiados los procedimientos de gestion del riesgo de impago para los

hoteles Sol Melia Cuba, quedando cumplido el tercer objetivo parcial.

La aplicacion practica de todos estos procedimientos se presenta y analiza en el préximo capitulo.
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Capitulo 3. Presentacion, analisis y discusion de resultados
Este capitulo presenta los resultados obtenidos a través de la aplicacion del modelo metodoldgico

descrito en el capitulo dos y se analizaran los mismos. Se validara la efectividad de los procedimientos

de gestion establecidos y su impacto econdmico para la empresa. De acuerdo con esto, el hilo

conductor de este capitulo sera:

o Aplicacion, resultados y analisis de los procedimientos de gestion del riesgo de impago en hoteles
Sol Melia Cuba.

o Validacion de los procedimientos propuestos. Efecto economico.

3.1 Aplicacion, resultados y analisis de los procedimientos de gestion del riesgo de impago en
hoteles Sol Melia Cuba.
De acuerdo a lo explicado en el capitulo dos, los procedimientos de gestion del riesgo de impago

constan de dos aspectos fundamentales, el primero estratégico operativo y el segundo procesal. Este
mismo enfoque seré el utilizado en este epigrafe:

o Estructura estratégico operativa

e Aspecto procesal.

3.1.1 Estructura estratégico operativa del proceso de gestion del riesgo de impago
1- Estructura estratégica del proceso de gestion del riesgo de impago.
El punto de partida es determinar el objetivo estratégico general, asi como los indicadores de

resultados, los inductores de la actuacion y las iniciativas estratégicas. Ver Tabla 1.

Tabla 1 Estrategia del proceso de gestion del riesgo de impago. Fuente: elaboracion propia.

Objetivo general estratégico: Disminucion del ciclo de cobro y la deuda envejecida y los incobrables. Disminucién
del riesgo de impago.

Indicadores de resultado estratégico | Inductor de la actuacion Iniciativas estratégica
e  Ciclo de cobro e  Gestion del riesgo de impago e Disefiar los procedimientos para
o Composicion de la deuda por esta gestion.
edades. (estructura  organizacional vy
procedimientos)

a) Estructura operativa fisica
La estructura a nivel corporativo queda organizada como sigue:

e Estructura a nivel corporativo de la gestién de riesgo.

Director General Sol Melia Cuba A
C R

[ l | o |
MdE
Director de Administracién | | Director de Comercial |

Jefe de Riesgo Complejo / Hotel Contratadores y especialistas de mercado v

Figura 3 Estructura organizacional de gestién de riesgo de impago Sol Melia Cuba. Fuente: elaboracién propia.
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Mas adelante se explican como quedaron conformadas las estructuras a nivel de complejo y de hotel.

b) Estructura de dependencia interna
En correspondencia con la estructura operativa fisica, a nivel Corporativo, la gestion de riesgo de

impago es centralizada por el Director de Administracion, en estrecha coordinacion con el Director
Comercial, siempre contando con el visto bueno del Director General de Sol Melia Division Cuba. A
nivel de hotel lo mas importante a sefialar es la necesaria coordinacién entre todos los departamentos
que participan en el proceso de gestion de este riesgo, es decir los departamentos: Comercial
(Contratacién o Ventas), Recepcion, Riesgos y Administracion (Economia).

c. Estructura de nivel de aprobacion
En concordancia con lo explicado en el segundo capitulo, el Corporativo traza la linea estratégica de la

politica de riesgo, que es de estricto cumplimiento por los hoteles. En la siguiente tabla se detallan los
niveles de aprobacion y ejecucion en la determinacion de la politica de riesgo.

Tabla 2 Niveles de aprobacion y ejecucion de la politica de riesgo de impago. Fuente: elaboracion propia.

Objetivo estratégico

Legisladores y controladores

Ejecutores

Disminucién del ciclo de cobro y la
deuda envejecida y los incobrables.
Disminucién del riesgo de impago.

Corporativo Sol Melia Divisién Cuba:
Director General, Director de
Administracion y Director Comercial
elaboran, determinan y controlan la
politica de riesgo de impago en
funcién del objetivo estratégico.

Departamentos de Riesgo en los
hoteles y / o complejos de riesgo
territoriales ejecutan la politica de
riesgo financiero trazada por el
Corporativo y retroalimentan a esta
entidad sobre el cumplimiento de la
misma por parte de los deudores.

Se describen las funciones del comité de riesgo.

En conclusidn, el principal rol en la politica de riesgo lo juega el Departamento de Riesgo a nivel de
hotel, como ejecutor de la misma, y como filtro de calidad y perfeccionamiento de la composicién de la
cartera de crédito, garantizando que la misma este compuesta solo por aquellos clientes que garantizan
un ciclo de cobro de acuerdo a lo pactado en contrato y mantengan la minima deuda envejecida sin
impagados, disminuyendo asi el riesgo de impago.

La estructuracion organica de todo el proceso, con la participacion oportuna y coordinada de cada
elemento, asi como el seguimiento exhaustivo en este proceso es la garantia de la disminucion al

minimo de los impagados y del ciclo de cobro.
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2 - Estructura operativa del proceso de gestion del riesgo de impago.
Este es uno de los elementos que mas se desarrolld, ya que no existian normativas generales que

abarcasen el proceso de gestion del riesgo de impago. Ademas de estar en constante
perfeccionamiento, se tienen que readecuar las orientaciones y resoluciones emitidas al respecto por el
MINTUR, las empresas nacionales y las delegaciones territoriales relativas a esta gestion.

a. Normas generales del Departamento de Riesgo
Siguiendo lo orientado en el capitulo dos, se elaboré un documento normando todos los aspectos de

caracter metodologico, donde queda fundamentado la necesidad; objetivo general y especificos; tareas;
funciones generales y especificas; responsabilidades; procedimientos de crédito; negociacion y
retencion de crédito y las reuniones del Departamento de Riesgo. También se adecuan y orientan las
resoluciones e informes a rendir a las diferentes instancias del MINTUR y empresas nacionales a las
que se subordina el hotel.

Se establecen dos normas para la depuracién de la cartera de crédito.

1. Norma de crédito para Agencias con relaciéon comercial.
2. Norma de crédito para establecer relaciéon comercial con otras agencias.
Los procedimientos y normas descritos se conjugan con el estilo de trabajo a utilizar.

b. Estilo de trabajo

Como se explicd en el capitulo segundo, el estilo de trabajo que se establecié es el de la gestion de riesgo
proactiva.

c. Flujo de informacion y procedimientos

Este aspecto esta estrechamente relacionado con la estructura de dependencia interna. Se establecen

los principales documentos que se emiten relacionados con el proceso de gestion del riesgo de impago,

siguiendo el mismo orden l6gico que se ha explicado hasta el momento.

Aspectos a destacar de la estructura estratégico operativa de la gestion del riesgo de impago

1 Esta seccidn estd contenida dentro de la fase de estrategia y alcance de la gestion del riesgo de
impago descrita en el primer capitulo, y esta basado en lo fundamental en los conceptos y
definiciones del mismo.

2 Considerando los procedimientos para su determinacién descritos en el capitulo dos, se ha
determinado la estructura estratégica del proceso de gestion del riesgo de impago, partiendo de la
estrategia a seguir, hasta determinar la estructura organizacional del mismo. Ademas se explica lo
relacionado con la operativa de gestion, definiendo desde las normas de trabajo, pasando por el
estilo de trabajo y por ultimo el flujo que sigue toda la informacion procesada y los procedimientos

en que se utiliza esta informacion o que resulta de los mismos.
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3 Se demuestra el cumplimiento de la fase de implementacién relacionada con este asunto, en tanto
se ha desarrollado la estructura estratégico operativa utilizada por los hoteles Sol Melia Cuba para
la gestion del riesgo de impago.

3.1.2 Aspecto procesal
Este epigrafe se desarrolla, a través del analisis y discusion de los resultados obtenidos a través de la

implementacién de los procedimientos descritos en el capitulo dos.

1- Andlisis del riesgo de impago.
Para ilustrar el analisis del riesgo ex ante, se explica el proceso de toma de decisién y valoracion de

comenzar a operar con el tour operador Tez Tour del mercado Rusia en el afio 2005.

a) Andlisis del riesgo de impago ex ante
De acuerdo al procedimiento descrito en el capitulo dos y en concordancia con los conceptos definidos

en el capitulo uno, este analisis comienza con la valoracion del riesgo ex ante del entorno.

= Analisis del riesgo ex ante del entorno
Valoracion cualitativa.
Esta seccion del analisis comienza con el anélisis del riesgo pais.

= Riesgo pais
Esta valoracion consiste en el anélisis del riesgo politico y el riesgo soberano.

0 Riesgo politico
Se valora el mercado / pais Rusia y su posicion respecto a la politica norteamericana contra Cuba. Para

complementar este analisis se valora a continuacion el riesgo soberano.

O Riesgo soberano
De acuerdo a lo explicado en el capitulo dos, para esta valoracion se utilizan las clasificaciones de

Standard & Poor’s y Moody’s Investors Service. Con este analisis se mantiene el criterio segun los
elementos disponibles de no otorgar crédito a los clientes que operan en este mercado.

Valoracién cuantitativa.
Se procede a determinar como incide la inclusion de este cliente en el volumen de ventas del mercado

Rusia. Efectuando los calculos se llega a la conclusion de que sufre muy poca variacion la incidencia
del mercado Rusia con la inclusion de Tez Tours. Si a todo esto se agrega que este mercado esta en
condicion de prepago por las caracteristicas del mismo explicadas en la valoracion del riesgo pais,
entonces representaria una entrada segura de ingresos al flujo de caja de la empresa.

= Analisis del riesgo ex ante del cliente
De acuerdo con lo planteado en el capitulo dos, este analisis comienza con la valoracién cualitativa del cliente.

Valoracién cualitativa.
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Se recopila informacidn sobre el cliente, la que apunta a una satisfactoria situacion financiera de este
touroperador, lo que confirma el criterio de aceptacion de abrir operaciones con el mismo, pero

manteniendo la condicion de prepago.

Valoracién cuantitativa.

Se siguen los pasos descritos para el calculo de la norma de crédito de los cuales se resume lo
siguiente:

I- Equilibrio financiero del cliente potencial.

Si: Activo circulante > Pasivo circulante = Liquidez ; Si: Activo real > Financiamientos ajenos = Solvencia
1353.50USD > 985.10USD = LIQUIDEZ; 7572.7USD > 3569.70 USD = SOLVENCIA
Si: Financiamientos ajenos - Financiamientos propios = 40% - 60% = Bajo riesgo
3569.70 USD (47%) - 4003.00 USD (53%) =BAJO RIESGO
Como se puede apreciar, de acuerdo a los resultados del balance que envi6 Tez Tours correspondiente
al primer semestre del afio 2004, la empresa cumple con la norma de equilibrio financiero .
- Balance costo beneficio de aceptar al cliente potencial:

6-Calculo de la norma economica. ([2] - [5]) >0
2715.00USD - 0 = 2715.00USD >0
La valoracién cuantitativa del riesgo ex ante del cliente también recomienda la aceptacion de Tez Tour

como cliente de la cartera de crédito de Sol Melia Cuba.
Resumiendo el analisis del riesgo ex ante correspondiente al touroperador Tez Tour arroja como

resultado la conveniencia de establecer operacion comercial con el mismo.

Aspectos a destacar del analisis del riesgo de impago ex ante.
1- Este riesgo s6lo se puede valorar cuando se comienza a operar un nuevo hotel o cuando se

acepta comenzar a comercializar con un nuevo cliente, algo inusual una vez insertado en el
mercado la empresa de que se trate.

2- Cuando se presenta la oportunidad de valorar este riesgo es preciso detenerse en dos
momentos, el analisis del riesgo de impago ex ante del entorno y del cliente.

3- Al analizar el riesgo ex ante del entorno es preciso valorar el riesgo pais diferencidndolo en
riesgo politico, a través del cual se mide el nivel de afiliacién a la politica norteamericana contra
Cuba y en riesgo soberano, clasificando la capacidad de pago de acuerdo a los criterios
emitidos por prestigiosas firmas clasificadoras de este riesgo. Este anélisis se complementa con
la valoracién cuantitativa de incremento del potencial de riesgo de impago que implica la

aceptacion de un nuevo cliente a la cartera de crédito.
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4- Al analizar el riesgo ex ante del cliente se hace necesario reunir toda la informacién que permita
valorar cualitativamente al posible nuevo cliente desde el punto de vista financiero, y aplicarle la
norma de crédito establecida a tales efectos con el fin de poder determinar el equilibrio
financiero del cliente y el beneficio econdmico que reportaria esta operacion.

5- La aceptacion o no del nuevo cliente debe efectuarse tomando en cuenta todos los elementos

anteriormente descritos.

b) Andlisis del riesgo de impago ex post
Al igual que en el epigrafe anterior y siguiendo el analisis de lo general a lo particular, esta valoracién

comienza con el riesgo ex post del entorno.

= Andlisis del riesgo ex post del entorno
Como ya se enuncid, para este andlisis se muestran los resultados obtenidos a través de la aplicacion
de los procedimientos descritos en el capitulo dos correspondientes al cierre anual de 2006.
Se calcula el Coeficiente Potencial de Riesgo (CPR) y el Promedio de Dias de Cobro (PDC) para cada
mercado (pais) con el que se tiene relacion comercial. Una vez efectuada esta valoracion, se elabora la
matriz PDC - CPR, tal y como se explico en el capitulo dos. Los resultados muestran una concentracion
de mercados en los primeros cuatro cuadrantes, describiéndose la valoracion correspondiente a cada
uno de ellos.
Riesgo ex post del cliente
En consecuencia con lo explicado en el capitulo dos, este andlisis comienza con el despliegue de
aquellos clientes que se encuentran en los mercados que clasifican en los cuadrantes distintos al
primero. Se mostrard el comportamiento de aquellos touroperadores que pertenecen a los entornos
(mercado / pais) cuyo PDC esta por encima de los 30 dias, y que en este caso son: Espafia (40 dias);
Cuba (36 dias); Holanda (34 dias) y Gran Bretafia (33 dias); y Alemania (31 dias); de acuerdo a un
orden descendente de incumplimiento de lo pactado en contrato.
A continuacién se desarrolla el procedimiento explicado en el capitulo dos a tales efectos, comenzando
con la valoracion de los graficos de control estadistico.
Gréficos de control estadistico.
De acuerdo al procedimiento explicado en el capitulo precedente, se siguen los pasos descritos a tales

efectos. Se aplica para la explicacion del mercado espafiol, hasta calcular esta probabilidad, conociendo
la media y la desviacion tipica, utilizando del SPSS - 12. Segun este software, P(x > 46) = 0.332422,
lo que significa que la probabilidad de que estos touroperadores excedan el plazo de pago en 46 dias
es de aproximadamente un 33%, lo cual es un valor a considerar, teniendo en cuenta que en al analisis
del entorno, se determin6 que Espafia garantiza un 4% de la PHP de la empresa.

Se describe como de acuerdo con los limites de advertencia, salvo el caso de Barcel6 Destination, no
existe ningun touroperador con resultados fuera de los mismos, lo que implica que el proceso de
cumplimiento del plazo de pago de acuerdo a estos parametros esté bajo control, aunque es evidente la

presencia de riesgo de impago.
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Hasta aqui se utilizd la medida de riesgo estatico al comparar con parametros establecidos, a

continuacion se demuestra el uso de la medida del riesgo dinamico al comparar el comportamiento del

PDC de los touroperadores con valores del mismo por encima de los 46 dias, valorando su

comportamiento en periodos anteriores, y tal como se explicd en el capitulo dos; aplicando estos

procedimientos para el caso concreto del touroperador Barceld Viajes.

En consecuencia, el analisis del riesgo ex post conlleva una periodicidad y sistematicidad que en los

hoteles Sol Melia Cuba tiene caracter mensual. Este anélisis es una herramienta imprescindible para la

toma de decisiones del comité de riesgo de la empresa.

Aspectos a destacar del analisis del riesgo de impago ex post.

1-

2-

Este andlisis debe ser sistematico y regular, basado en los datos reales del comportamiento de
los mercados y clientes que conforman la cartera de crédito de la empresa.

El riesgo de impago ex post, al igual que el ex ante, tiene dos momentos de analisis, en el
entorno (mercado / pais) y el riesgo ex post del cliente.

El riesgo de impago ex post del entorno se basa en la determinacion del Promedio de Dias de
Cobro (PDC) de cada mercado que compone la cartera de crédito de la empresa, y el
Coeficiente Potencial de Riesgo; para asi elaborar la matriz PDC - CPR para aquellos
mercados con PDC positivo, que seran los que tengan riesgo de impago asociado. El analisis
de los mercados con PDC negativo debe efectuarse para tener la medida de cuantos dias de
gracia otorgan para poder mantener relacion comercial con mercados excedidos del plazo de
pago que afecte el flujo de caja de la empresa y con los que se hace imprescindible mantener
operaciones.

El riesgo ex post del cliente se basa en la elaboracion del grafico de control del PDC de los
mismos. Centrando la atencion en los clientes de los mercados que mostraron mayor deterioro
en los andlisis precedentes. Llega hasta el calculo de la probabilidad de incumplimiento del
plazo de pago, determinado por pertenecer a un mercado concreto. A partir de esta Ultima
valoracion, se analizan aquellos touroperadores que excedan dicho plazo de pago,
estableciendo graficos de control estadistico del PDC de los mismos a 12 meses (1 afio) vista.
De acuerdo a estos resultados se determina también la probabilidad de que incumplan el plazo
de pago acordado. Se complementa el mismo con la valoracion de la deuda por edades y la

comparacion de los coeficientes: potencial de riesgo y de riesgo real de la deuda.
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5- El andlisis del riesgo ex post permite detectar reservas, de clientes que incrementan el riesgo
de impago y que se ocultan en los indicadores valorados a nivel de empresa.

2- Célculo de los indicadores de efectividad de la gestion del riesgo de impago.
Tal y como se explico en los capitulos precedentes, los indicadores que se utilizan para medir la
efectividad de la gestion del riesgo de impago son la deuda por edades y el promedio de dias de cobro.
Indicador 1- Andlisis de la deuda por edades.
Siguiendo con el ejemplo desarrollado, se muestra la composicion de la deuda segun su antigiiedad a
30 dias, méas de 30 dias, méas de 60 dias y mas de 90 dias. Se comentan estos resultados.
Este analisis se complementa con la valoraciéon del cumplimiento del plazo de pago a través del
promedio de dias de cobro (PDC).
Indicador 2- Andlisis del promedio de dias de cobro
Al aplicar los procedimientos descritos en el capitulo dos correspondiente al analisis del promedio de
Dias de Cobro (PDC) estos consistian en el desarrollo de dos tareas: el anlisis del PDC estatico y el
andlisis del PDC dinamico. A continuacién se ilustra la aplicacién de estas tareas.
Tarea 1. Andlisis del promedio de dias de cobro estatico
Para continuar con el mismo ejemplo explicado hasta ahora, se comparan los resultados de Diciembre
de 2006 con 2005.Se comentan estos resultados, haciendo hincapié en el anélisis factorial para
determinar la incidencia de cada factor.
Tarea 2. Andlisis del promedio de dias de cobro dindmico.
Como ya se explicd, este indicador ofrece la ventaja de que considera los valores de PHP y deuda 12
meses vista y los promedia, es decir esta basado en este caso en el promedio de la PHP de todo el afio
2006 (12meses) y de todo el afio 2005, y otro tanto sucede con la deuda, eliminando el factor
estacionalidad y ofreciendo una valoracion mas cercana a la realidad. Se comentan los resultados.
Aspectos a destacar sobre el célculo de los indicadores de efectividad

1- Los sistemas de alerta que activan la atencidn sobre el riesgo de impago son el ciclo de cobro y
la deuda envejecida, en tanto un incumplimiento del ciclo de cobro e incremento de la deuda
envejecida implican directamente un incremento de la probabilidad de impago. De ahi que los
indicadores que se deben tener bajo control para disminuir el riesgo de impago sean
precisamente estos dos. Un cliente que cumpla el plazo de pago pactado en contrato y no
tenga deuda envejecidas no puede representar un riesgo de impago en tanto ha cumplido todas
sus obligaciones de pago para con la empresa.

2- El analisis de la deuda por edades se efectia clasificando las cuentas por cobrar de acuerdo a
su antigliedad en 30, mas de 30, mas de 60 y mas de 90 dias. Esta valoracion comienza por la
deuda que ha excedido el ciclo de cobros que afecta el flujo de caja de la empresa o el ciclo de
cobros determinado por la légica de la operacion que en este sector coincide con el maximo
plazo de pago estipulado por el MINTUR a conceder a los diferentes clientes a contratar para la
cartera de crédito de la empresa y que es de 30 dias.

3- El analisis de la deuda excedida de los 30 dias de pago se efectua tanto en magnitud absoluta
como relativa y se complementa con la valoracion de la compensacion en disponibilidad de
efectivo que reportan las politicas de riesgo que implementan los descuentos por pronto pago y
el prepago como condiciones de pago.

4- Para comparar la eficiencia de la empresa con el resto del sector a todos los niveles, se
determina la deuda que excede los 60 dias de cobro, también en magnitudes absolutas y
relativas, estando generalmente aceptado internacionalmente que este monto represente el
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15% del total de la deuda, aun cuando el MINTUR en Cuba ha establecido que este importe no
sobrepase el 10% del total.

5- El otro indicador a valorar es el Promedio de Dias de Cobro (PDC), cuyo andlisis se efectua a
través del PDC estatico, que permite conocer la situacion en un momento puntual. Se compara
este resultado con igual periodo anterior y se valora en que medida el aumento o disminucion
de este indicador se debe a un aumento o disminucion de la deuda y de la Produccion
Habitacién Pension, y en que medida esta ultima aumenta o disminuye por un aumento o
disminucién del precio medio y de los clientes / estancia. También se analiza el PDC dinédmico,
que establece el comportamiento promedio del ciclo de cobro a un afio vista; se establecen
comparaciones con periodos anteriores.

3.2 Validacion de los procedimientos propuestos. Efecto econdmico

La validez de los procedimientos implementados esta dada por el cumplimiento de los objetivos
propuestos. En este caso concreto, el disefio de estos procedimientos pretendia controlar el ciclo de
cobro y la deuda envejecida y por tanto el riesgo de impago a nivel de empresa Sol Melia Cuba. Si
después de la sistematizacion de la aplicacion de estos procedimientos, se logra disminuir ambos
indicadores: promedio de dias de cobro y deuda envejecida sostenidamente; indicadores que como se
ha explicado ampliamente estaban bastante deteriorados antes de aplicar estos; se habra cumplido el
objetivo estratégico propuesto. Por otra parte, al no variar otros elementos en el proceso de gestion del
riesgo de impago como no sea la implementacion de estos procedimientos, entonces se puede afirmar
que estos resultados son producto de la utilizaciéon consecuente y acertada de los mismos, y queda
demostrada su validez. A continuacion se muestran graficos del comportamiento de ambos indicadores
desde el afio 2001 hasta el cierre de Junio/2007.
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Figura 4 Gréafico del comportamiento del porciento de la deuda envejecida (mayor de 60 dias y 90 dias
de pago). Hoteles Sol Melia Cuba (2001-2006). Fuente: datos del corporativo Sol Melid Cuba

Para complementar este andlisis que valora el indicador relativamente (en porciento), se muestra el
comportamiento absoluto del mismo en los afios analizados; demostrando que en valores absolutos,
entre los afios 2001 y 2003, el monto de la deuda superior a los 60 dias de antigliedad oscil6 entre 4 y 8
millones de dolares, mientras que a partir de la sistematizacion de la aplicacion de los procedimientos
propuestos, comienza a disminuir este importe, quedando por debajo de los 4 millones hasta que en el
primer semestre del 2007 se logra reducir este importe hasta aproximadamente dos millones, que
considerando una produccion habitacion pensién promedio anual superior a los 250 millones es un
resultado muy favorable.

El otro indicador a valorar es el promedio de dias de cobro, del cual se muestra su comportamiento ,
observandose la diferencia entre los PDC hasta el 2003 y a partir del 2004 en que se comienza la
generalizacion de los procedimientos descritos en esta investigacion. Durante los afios 2005 y 2006
oscilé entre los 34 y 36 dias considerando el PDC dindmico, es decir el comportamiento promedio un
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afio vista para determinar el valor que refleja en cada mes. Ya en 2007 baja de los 34 dias, lo que

demuestra el perfeccionamiento continuo del control del riesgo de impago.

De esta manera queda demostrada la coherencia interna alcanzada en la gestion del riesgo de impago

manifiesta en los resultados hasta aqui descritos. Si el ciclo de cobro esta bajo control de manera tal

que no puede afectar al flujo de caja, y la deuda envejecida ha disminuido considerablemente hasta

llevarla a los términos internacionalmente aceptados, entonces es minima probabilidad de que la

empresa se vea afectada por impagos de los clientes que conforman su cartera de crédito.

Pero con la aplicacion de estos procedimientos, Sol Melia Cuba no solo ha logrado coherencia, sino que

también es relevante, en tanto sus resultados en cuanto a control de la deuda envejecida son

superiores con relacion al resto de hoteles con iguales caracteristicas. Para ilustrar esta aseveracion, a

continuacion se muestra el comportamiento de la deuda envejecida en los hoteles Sol Melia Cuba al

cierre de 2006, y una seleccion de hoteles con similares condiciones, es decir en administracion y de

propiedad mixta de Cubanacan, con el objetivo de comparar este indicador en ambos grupos.

En consecuencia se puede concluir afirmando que la correcta aplicacion de los procedimientos aqui

descritos conducen a una disminucion del ciclo de cobro de manera tal que se mantenga dentro de los

parametros que no afecten el flujo de caja de la empresa y a una disminucién de la deuda envejecida

con lo cual, se disminuye y controla el riesgo de impago por parte de los clientes que conforman la

cartera de crédito de la empresa.

Efecto econdmico.

Para poder explicar el efecto econémico que se obtiene por la aplicaciéon de estos procedimientos,

considerando el valor del dinero en el tiempo, se utiliza la formula para calcular el valor presente del

efectivo que se logra liberar, es decir tener a disposicion de la empresa antes de que sea necesaria su

utilizacion. Se efectdan los calculos. Demostrando el ahorro obtenido por esta valoracion.

Esto permite arribar a la conclusion de que la aplicacion de estos procedimientos no sélo garantizan el

control del riesgo de impago, sino que traen como resultado ademas la liberacion de efectivo, con el

consecuente ahorro que esto representa al aplicar la férmula de valor futuro del dinero en el tiempo

(VA/(1+ in), aun sin considerar el ahorro adicional que se obtiene por los prontos pagos que se han

venido comentando a lo largo de toda la investigacion.

Aspectos a destacar sobre la validacion de los procedimientos utilizados y su efecto econémico.

1- Se demuestra que a través de la correcta aplicacion de los procedimientos descritos para la gestion
del riesgo de impago de los hoteles Sol Melia Cuba se logra la coherencia interna del proceso, lo
que se refleja en la disminucion del ciclo de cobro y la deuda envejecida, sefiales de alerta
fundamentales para el control del riesgo de impago.

2- Se demuestra la relevancia de estos hoteles al comparar estos resultados con los mismos
alcanzados con hoteles similares, que muestran un gran deterioro de la deuda envejecida-

3- Se demuestra el beneficio econémico de la aplicacion de estos procedimientos, no sélo por los dos
aspectos anteriormente descritos, sino por el ahorro de efectivo que trae como consecuencia para
la empresa la disminucién del ciclo de cobro y el valor del dinero en el tiempo.
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Conclusiones

Después de haber explicado todo el proceso investigativo, se puede concluir lo siguiente:

1.

Aun cuando existen teorias anteriores sobre el riesgo de impago y su gestion, aunque tratado este
en su mayoria como riesgo de crédito, en la presente obra se define este riesgo como la
probabilidad de no cobrar la produccion y / o servicios prestados, utilizando como variables: el
volumen de ventas, el ciclo de cobro y la deuda, las variaciones de las cuales constituyen sefiales
de alerta sobre este riesgo.

De manera novedosa se utiliza el enfoque de riesgo ex ante y riesgo ex post para el analisis de las
variables del riesgo de impago desde el entorno hasta cada cliente concreto que conforma la
cartera de crédito de la empresa, asi como se establece un sistema de gestion de este riesgo a
través de cuatro fases: 1-estrategia y alcance; 2- implementacion; 3-analisis y 4-supervision.
Metodoldgicamente se fundamenta por primera vez el uso de los graficos de control estadistico y se
crea la matriz PDC - CPR para el control del indicador promedio de dias de cobro como sefial de
alerta para el analisis del riesgo de impago.

El diagnostico efectuado muestra un deterioro de los indicadores promedio de dias de cobro y
deuda envejecida de los hoteles Sol Melia Cuba antes de aplicar los procedimientos resultado de
esta investigacion, debido en lo fundamental por: ausencia de estructura estratégico operativa,
deficiencias de analisis e insuficiente control de la efectividad en el proceso de gestion del riesgo de
impago.

Se disefia una estructura organizacional como sujeto de los procedimientos de gestion del riesgo de
impago para los hoteles Sol Melia Cuba. Esta estructura incluye los comités de riesgo en las
diferentes instancias.

Se define como determinar el ciclo de cobro de referencia (plazo de pago a cumplir) en el turismo a
partir de cuatro vias. Estos ciclos de cobro constituyen el punto de partida para cualquier anélisis de
este indicador para valorar el riesgo de impago.

Se demuestra la viabilidad del uso de la matriz PDC -CPR para establecer sefiales de alerta en el
control del riesgo de impago ex post en el entorno de los clientes que conforman la cartera de
crédito de la empresa.

Se valida el uso de los graficos de control estadistico para la valoracion del indicador promedio de
dias de cobro en el anélisis del riesgo de impago ex post de cada cliente que conforma la cartera de

crédito de la empresa.
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9.

10.

1.

La aplicacion de los procedimientos descritos demuestra que aun cuando a nivel de empresa los
resultados del valor del ciclo de cobro se muestren favorables, al llevar el analisis al nivel de cada
cliente que conforma la cartera de crédito, se detectan reservas a optimizar y que de no controlarse
incrementan el riesgo de impago.

Los resultados obtenidos a través de la aplicacion sistematica y generalizada de los procedimientos
de gestion del riesgo de impago en los hoteles Sol Melia Cuba validan la aplicabilidad de estos, y su
efectividad, en tanto disminuyen considerablemente el ciclo de cobro, la deuda envejecida y los
impagados, y por tanto el riesgo de impago de estos hoteles.

Se demuestra la relevancia alcanzada por los hoteles Sol Melia Cuba en cuanto al control del riesgo
de impago por la consecuente aplicacion de los procedimientos disefiados, al comparar la deuda
envejecida de los mismos con hoteles de iguales caracteristicas que continian mostrando un gran

deterioro de este indicador.
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Recomendaciones

En funcion de las conclusiones se recomienda:

1.

Utilizar estos procedimientos por los hoteles Sol Melid Cuba para la gestion del riesgo de
impago, y la deteccidn de reservas en este sentido a través de la valoracion de cada cliente.
Determinar el ciclo de cobro que afecta el flujo de caja de la empresa a través del método
descrito y considerar este indicador como referencia para el andlisis del riesgo ex post en la
dimension relatividad y la medida de riesgo estatico.

Utilizar las normas econdmicas descritas para el andlisis del riesgo de impago de la empresa.
Garantizar la disponibilidad de informacion para el anlisis del riesgo ex post tanto del entorno
como del cliente a través de sistemas de informacion a tales efectos.

Utilizar los procedimientos descritos de andlisis del riesgo ex ante siempre que se vaya a
establecer relacion comercial con un nuevo cliente.

Orientar cursos de formacion continua del personal encargado de la gestion del riesgo de
impago utilizando este trabajo como texto basico.

Utilizar por el Ministerio de Turismo (MINTUR), el proyecto estratégico para introduccion y
generalizacion de procedimientos de gestion del riesgo de impago a partir de todo lo descrito en
esta investigacion.

Profundizar en el estudio de la estructura organizacional del proceso de gestion del riesgo de
impago lo relacionado con la utilizacion de los recursos humanos en coordinacion con el
Ministerio del Trabajo y el MINTUR.

Continuar con el estudio del analisis del riesgo de impago ex post del cliente, determinando la
relacion entre la produccion y la deuda a través del analisis de regresion y correlacion, a través

de un estudio multidisciplinario.
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