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Resumen
El presente trabajo se centra en la evaluacién del riesgo operativo en una entidad
microfinanciera costarricense llamada “Delta S.A.”, ubicada en San José. Esta entidad
fue fundada en el 2017 y forma parte de un grupo financiero que opera bajo diversas
lineas de negocio, entre ellas una corredora de seguros y la financiera anteriormente
mencionada. Delta S.A. es reconocida por su enfoque en el otorgamiento de créditos de
consumo, microfinanzas, tarjetas de crédito y la captacion de inversiones, promueve la
inclusion financiera de sectores poblacionales que suelen estar excluidos de los

productos ofrecidos por el sistema bancario tradicional.

El objetivo de esta investigacion fue examinar el método empleado para la administracion
del riesgo operativo en las areas clave de la compafiia Financiera Delta S.A., y su posible
repercusion en la rentabilidad durante el segundo cuatrimestre de 2025. En la
investigacion se adopt6 un enfoque mixto tanto cualitativo como cuantitativo, que facilité
no solamente el analisis de los procesos institucionales de administracion del riesgo, sino
también la medicién a través de las cuantificacion de pérdidas de como los sucesos

operativos afectan los resultados financieros de la entidad.

La investigacion se organizé en torno a cuatro objetivos especificos: inicialmente, se
analizé la situacion financiera de la empresa mediante el estudio de las razones
financieras y el analisis vertical y horizontal, lo que facilito la identificacion de areas que
poseen fortalezas y vulnerabilidades en la estructura econémica de la entidad. En el
segundo esfuerzo, se llevé a cabo el estudio del actual modelo de administracién de
riesgo operativo, identificando posibles areas de mejora en la incorporacion de controles,
seguimiento de incidentes y aplicacion de indicadores preventivos. En la aplicacion del
tercer objetivo, se lleva a cabo un analisis exhaustivo del efecto de los sucesos operativos
en la rentabilidad, tomando como referencia las pérdidas historicas registradas y una
proyeccién con base al valor de riesgo esperado. Finalmente, se elaboré una propuesta
integral para robustecer el modelo actual de administracion de riesgo, que comprende
una matriz de riesgos optimizada, instrumentos de seguimiento continuo y una valoracion
del grado de madurez del sistema de gestion basado en normas internacionales como
ISO 31000 y COSO ERM.
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Los resultados de la investigacion muestran una relacion directa entre la administracion
incorrecta el riesgo operativo y el impacto en la rentabilidad de la institucion. Por lo tanto,
se resalta la importancia de adoptar un enfoque mas sdlido e integrado, en el que la
administracién de riesgo sea vista como un elemento estratégico para la estabilidad
financiera de la compainiia. La propuesta planteada no solamente busca robustecer los
procedimientos internos de la financiera, sino también convertirse en una guia replicable

para otras instituciones del sector financiero del pais.

Palabras claves: Riesgo operativo, gestion de riesgos, rentabilidad, mitigacién de riesgos,

financieras y metodologia del riesgo operativo.



CAPITULO I: Problema

1.1 Planteamiento del problema de investigacion

En Costa Rica, durante el 2024, se registraron varias intervenciones de
instituciones financieras por parte de érganos regulatorios debido a malas practicas de
administracidon de riesgos. Casos como los de Cooperativa de Ahorro y Crédito de los
Servidores Publicos R.L y Financiera Desyfin S.A., evidenciaron consecuencias fatales,
al punto de ser declaradas como inviables, poniendo fin a sus operaciones en el sector
financiero. Adicional a la consecuencia mencionada anteriormente, el sistema financiero
también tuvo un impacto significativo, (Rodriguez O. , 2024) explica en su investigacion
para el periodico “La Nacidn”, que estas intervenciones “pusieron en riesgo el 2,1 % del
ahorro total del sistema financiero, es decir, el equivalente a ¢£610.657 millones”, lo que
quiere decir que los ahorrantes e inversionistas también se veran afectados porque

perderan una parte de este dinero que habian resguardado en estas entidades.

Las entidades financieras operan en un entorno lleno de incertidumbres y riesgos
inherentes, derivados del constante cambio y aspectos propios del giro de negocio, por
ejemplo, factores econdmicos, regulatorios, avances tecnoldgicos y la operatividad. En
este contexto, contar con una gestion integral de riesgos, que funcione de manera eficaz
es fundamental para garantizar que la entidad tenga estabilidad en su liquidez, reputacién
y operativa. (Navarro, 2022) explica que el ciclo de gestion de riesgos implica mucho mas
que las acciones realizadas antes de que el riesgo se materialice, sino que “también
significa mitigar el efecto de los que se presentan y reflexionar sobre como mejorar la

organizacion en el futuro” (pag. 7).

Histéricamente, la gestion de los riesgos en el sector financiero costarricense se
ha centrado en la identificacion, evaluacion y mitigacion de riesgos financieros
tradicionales como, por ejemplo, crédito, liquidez y mercado, debido al impacto directo
que tienen en la rentabilidad del negocio, dejando de lado las posibles vulnerabilidades

relacionadas a la operativa misma.

En linea con lo anterior, el riesgo operativo ha pasado desapercibido a pesar de

ser un aspecto clave para la estabilidad y sostenibilidad de toda organizacién.



Es este también un factor de impacto indirecto en la rentabilidad porque puede

generar pérdidas significativas y dafiar irreparablemente la reputacion de la entidad.

Este riesgo, se define como la probabilidad de que un evento generador de
pérdidas se pueda presentar en la organizacion a causa de diversos factores internos y
externos; la (Superintendencia General de Entidades Financieras, 2024) define el riesgo
operativo como la “Posibilidad de sufrir pérdidas econémicas debido a la inadecuacioén o
a fallos de los procesos, el personal y los sistemas internos o bien a causa de

acontecimientos externos” (pag. 24).

El riesgo operativo es uno de los mas importantes debido a su transversalidad en
todos los procesos clave de la financiera, que, si no se gestionan adecuadamente,
pueden generar pérdidas significativas, afectar la confianza de los clientes y en ultima
instancia, comprometer la rentabilidad. La (Superintendencia General de Entidades
Financieras, 2024) explica que, “el riesgo operativo es transversal a la organizacién, por
lo que cualquier area de la entidad es generadora potencial de eventos de riesgo

operativo” (pag. 16).

Las entidades regulatorias de Costa Rica actualmente han fomentado la necesidad
de estructurar y culturizar la gestion del riesgo operativo en las instituciones reguladas, a
fin de mejorar la resiliencia organizacional y disminuir posibles pérdidas. Dada esta
circunstancia, se crea por parte de la Superintendencia General de Entidades
Financieras, el acuerdo normativo denominado “Acuerdo SUGEF 2-10" que es
basicamente el reglamento sobre la administracion integral de los riesgos. A pesar de la
relevancia que tiene este riesgo, sin embargo, muchas entidades financieras aun no han
desarrollado metodologias robustas para gestionar esté riesgo con la misma rigurosidad
que los riesgos financieros. Esto puede deberse a que, en realidad su impacto en muchas

ocasiones es mas dificil de cuantificar de forma inmediata.

Bajo este contexto, Financiera Delta S.A., es una entidad financiera costarricense
que enfrenta el reto de gestionar de forma adecuada e integral los riesgos operativos en
areas clave como captacién, crédito (desde los diferentes segmentos de cartera),

tesoreria, entre otras areas relevantes para mantener la rentabilidad del negocio.



Al respecto se plantea el siguiente problema de investigacion:

¢ Cual es el método ideal para la gestion del riesgo operativo y como este incide
sobre la rentabilidad de Financiera Delta S.A., en el segundo cuatrimestre del 20257

El estudio, de acuerdo con esta incégnita, se orienta en analizar todos los aspectos
clave necesarios para alcanzar los resultados esperados y formular recomendaciones

estratégicas para la entidad.

1.20bjetivos

Los objetivos son una parte fundamental de la investigacion porque funcionan
como un faro para la investigacién, proporcionando una guia sobre el rumbo en que esta
debe tornarse, (Coronel Carvajal, 2023) indica que los objetivos: “son cruciales en la
seleccién de una metodologia que sea coherente con los mismos” ademas sefala que,
“sirven de guia para la organizacion del reporte de resultados y son la base para el

establecimiento de las conclusiones de un estudio”.

1.2.1 Objetivo General
Analizar la metodologia para la gestion del riesgo operativo en areas clave de la
empresa Financiera Delta S.A., y su impacto potencial en la rentabilidad durante el

segundo cuatrimestre de 2025.

1.2.2 Objetivos Especificos

1. Estudiar la situacion financiera de Financiera Delta S.A., mediante el estudio de
razones financieras e indicadores clave, durante el segundo cuatrimestre de 2025.

2. Analizar el marco de gestion de riesgos operativos actual de “Financiera Delta S.A.”,
identificando las metodologias empleadas, durante el segundo cuatrimestre de 2025.

3. Determinar el impacto potencial de los riesgos operativos en las areas de captacion,
crédito, microfinanzas y tesoreria sobre la rentabilidad de la instituciéon durante el
segundo cuatrimestre de 2025.

4. Proponer un plan de mejora al modelo de gestidn del riesgo operativo de Financiera
Delta S.A., con base en los hallazgos obtenidos durante el analisis, basado en buenas

practicas alineadas con normativas nacionales e internacionales.



1.3 Justificacion

Las entidades microfinancieras operan en un entorno dinamico y en constante
transformacion, donde la gestion de riesgos se ha convertido en un componente critico
para garantizar la estabilidad, rentabilidad y sostenibilidad de las organizaciones. Bajo
este contexto, es importante mencionar que muchos de estos riesgos provienen de
aspectos que son visualizados como “inofensivos”, los cuales se caracterizan por
encontrarse en la parte operativa del negocio. Precisamente, de ahi es donde nace el
riesgo operativo, el cual se evidencia en factores especificos tales como errores
cometidos por los colaboradores, procesos deficientes, infraestructura tecnolégica con
errores y eventos inesperados, los cuales segun (Fajardo, 2020) “impiden ser

competitivos y agiles en las actividades a las que se dedica la empresa. (pag. 85).

La necesidad de este estudio surge de la constante urgencia que tienen las
entidades microfinancieras de actualizar y optimizar los procesos internos para hacer
frente a un entorno en constante cambio. La implementacién de un marco de gestién del
riesgo operativo es crucial para que las instituciones puedan anticipar, identificar y mitigar
de manera eficaz los riesgos asociados a la parte operacional del negocio. En este
sentido, analizar la metodologia vigente en "Financiera Delta" resulta conveniente para
detectar debilidades y establecer recomendaciones con base en oportunidades de mejora

continua que aseguren la gestidon del riesgo operativo y rentabilidad del negocio.

Una gestion deficiente del riesgo operativo no solamente puede ocasionar
pérdidas econdémicas significativas, sino que también afecta la confianza de los clientes
y la percepcion de seguridad del sistema financiero en su conjunto. Las consecuencias
de estos fallos repercuten directamente en la sociedad, al generar incertidumbre y afectar

la estabilidad econdmica.



Un claro ejemplo es lo ocurrido en el Banco Fassil 'en Bolivia, donde deficiencias
en sus procesos para el otorgamiento de créditos llevaron a la intervencion del regulador,
la cual segun (Santa Cruz, 2023) revel6 que “el banco otorgé créditos sin verificar la
solvencia de los deudores, lo cual representd un riesgo para la estabilidad financiera”
esta situacidn sumada a mas inconsistencias en la gestion de riesgos, conllevo al cese
de sus operaciones, afectando tanto a clientes como a colaboradores. En linea con el
ejemplo anterior, este estudio tiene relevancia social al contribuir a la construccion de un
entorno financiero mas seguro y transparente, lo que beneficia a todos los actores

involucrados.

Los resultados de esta investigacion permitiran a "Financiera Delta S.A." identificar
las areas de mayor vulnerabilidad en su gestidon de riesgos operativos y proponer
estrategias concretas para mejorar sus controles internos. La aplicacion de estas
estrategias se traducira en una reduccién de pérdidas potenciales, una mayor eficiencia
operativa y una optimizacion en la asignaciéon de recursos, lo cual es fundamental para
la toma de decisiones y la rentabilidad de la entidad. Un ejemplo de la importancia
sefalada anteriormente lo mencionan (Lopez Rivas & Soto Alarcon, 2023) en su estudio,
donde indican que “las variables de gestion de riesgos afectan negativamente el indicador

de rentabilidad de las instituciones microfinancieras” (pag. 20).

Desde el punto de vista tedrico, el estudio aporta conocimiento sobre la integracién
de normas internacionales en la gestion del riesgo operativo. Al analizar la situacion
actual de "Financiera Delta S.A." y proponer mejoras basadas en estandares como ISO
31000 y COSO ERM, se amplia la literatura sobre practicas de gestion de riesgos en

contextos emergentes y cambiantes.

El enfoque metodoldgico propuesto combina técnicas cuantitativas y cualitativas,
lo que permite una evaluacion integral de la efectividad de los controles internos y la

cuantificacion del impacto financiero de los riesgos operativos.

" El Banco Fassil, fundado en 1996 y capitalizado por Santa Cruz Financial Group en 2006, creci6 notablemente hasta
convertirse en la séptima entidad bancaria y la quinta en patrimonio en Bolivia. No obstante, en 2023, el banco fue
intervenido por el Estado debido a una crisis financiera causada por mala gestion y practicas poco saludables.



Esta aproximacion no solamente enriquece el analisis, sino que también genera
un modelo adaptable para futuros estudios en el area de la gestidn de riesgos, facilitando
la toma de decisiones basada en evidencia y datos concretos. Asimismo, este estudio
resulta pertinente al alinearse con las exigencias del marco regulatorio costarricense,
donde la Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF) exige la

implementacion de sistemas robustos de administracién de riesgos.

La viabilidad se respalda en la disponibilidad de datos internos de "Financiera
Delta" y en el acceso a fuentes de informacion actualizadas, lo que garantiza que los

objetivos planteados se puedan cumplir de manera efectiva.

1.4Proyecciones

Los resultados del presente estudio pretenden servir de guia para que las
entidades microfinancieras implementen cambios positivos en materia de gestion de
riesgo operativo. También se espera que sea de utilidad para la realizaciéon de otras
investigaciones sobre temas similares de alta relevancia para el sector microfinanciero.
Por lo tanto, para el cumplir con esta premisa se establecieron metas clave que se desean

alcanzar con el desarrollo de este trabajo de grado.

e El primer objetivo comprende el desarrollo financiero de la entidad en una
ventana de tiempo de tres afos, donde se estudian los estados financieros,
balance general, se realiza el calculo de indicadores con base en
metodologias de riesgo como el modelo CAMLES vy el analisis de razones
financieras, lo que logra el entendimiento integral de la situacion financiera
de la entidad, esto permite entrelazar el posible impacto de los riesgos
operativos en la rentabilidad conociendo su estatus actual.

e Con el segundo objetivo, se efectua el diagndstico de manera precisa y
detallada sobre las debilidades y puntos criticos en cada area analizada,
permitiendo focalizar los esfuerzos en la implementacién de medidas

correctivas especificas.



Al realizar un diagnéstico riguroso, se obtiene una vision integral de las
vulnerabilidades existentes, lo cual es esencial para disefiar estrategias
efectivas de mitigacion de riesgos y mejora de los controles internos. Este
analisis detallado sienta las bases para optimizar la gestiéon del riesgo
operativo y en consecuencia, mejorar la estabilidad y rentabilidad de la
institucion.

o Alrealizar el tercer objetivo, asimismo, se establece una medida cuantitativa
del efecto que los riesgos operativos pueden tener sobre la rentabilidad de
la entidad. Mediante el uso de indicadores financieros y el analisis de riesgo,
se espera demostrar de forma tangible cédmo estas vulnerabilidades
repercuten en los resultados econdémicos. Contar con datos cuantitativos no
solamente respalda la toma de decisiones estratégicas al priorizar
inversiones y asignar recursos, sino que también evidencia la necesidad de
fortalecer los mecanismos de control interno.

e El cuarto objetivo formula recomendaciones que actualizaran y fortaleceran
la metodologia vigente. Al integrar estandares internacionales reconocidos,
se busca no solamente modernizar las practicas de gestion de riesgos de
la entidad, sino también establecer un marco robusto y adaptable a futuros
desafios. La implementacion de estas mejoras permitira optimizar la
deteccion, evaluacidon y mitigacion de riesgos operativos, contribuyendo a

un mayor cumplimiento normativo y a una estabilidad financiera mas sélida.

1.5Antecedentes
Para desarrollar de forma integral la investigacion es relevante disponer de fuentes
confiables y precisas, por ende, se pretende con el estudio de los siguientes antecedentes

entender conceptos fundamentales que justifican el desarrollo del trabajo:



1.5.1 Antecedentes Nacionales

En primera instancia, se consultdé el Trabajo de Investigacion de los autores
(Sanchez Gonzalez & Carmona Ramirez, 2020), con el tema de estudio, “Analisis y
evaluacion del riesgo operativo en la gestion de cobro y cuentas por pagar de la compaiiia
J. Roberto Vargas e Hijos S. A. Esta investigacion fue desarrollada para optar por el grado

de Licenciatura en Contaduria Publica para la Universidad Técnica Nacional (UTN).

Para este estudio, los objetivos propuestos por los autores giran en torno a la
evaluacion y mejora de la gestion de cobro y pago, con el fin de minimizar el riesgo
operativo y optimizar la rentabilidad de la empresa. El Objetivo General de la investigacion
segun (Sanchez Gonzalez & Carmona Ramirez, 2020) es “Analizar las condiciones
operativas existentes desde el punto de vista de gestién de cobro y pagos de la compainiia
J. Roberto Vargas e Hijos S.A.” (pag. 28). Y los objetivos especificos planteados por los

autores son:

Investigar como estan establecidas las condiciones operativas y administrativas
en materia de gestidén de cobro de la compafiia. Verificar qué efectos ha tenido la
empresa por las politicas y los procesos actuales en gestion de cobro. Investigar
cuales son las condiciones operativas que tiene la compaiia en cuanto a cuentas
por pagar. Evaluar qué efectos esta generando a la empresa las condiciones
operativas de pago utilizadas en la actualidad. Analizar las condiciones de riesgo

que asume la empresa en gestion de cobro y gestién de pago. (pag. 28)

El trabajo concluye que la empresa presenta deficiencias en la recuperaciéon de
cuentas por cobrar y carece de un control interno sélido, lo que genera riesgos operativos
significativos. En linea con lo anterior, los autores con la intencion de dar una respuesta
al objetivo de estudio de la investigacion, (Sanchez Gonzalez & Carmona Ramirez, 2020)

concluyen que:



Con base en la investigacion realizada en la empresa J. Roberto Vargas e Hijos
S.A., se puede concluir, sobre las condiciones administrativas de la gestion de
cobro, que no son del todo aptas para la empresa porque no se recuperan sus
cuentas por cobrar en su totalidad y algunas se declaran incobrables. El
departamento de cuentas por pagar posee riesgos operativos en el desempefio en
realizacion de pagos, segun los colaboradores consultados, y no se tienen

medidas para evitarlos o disminuirlos. (pag. 241)

(Sanchez Gonzalez & Carmona Ramirez, 2020) para lo anterior, recomiendan

gestionar los siguientes aspectos:

Implementacion de medidas, tanto a corto como a largo plazo, para minimizar los
riesgos operativos en el departamento de cuentas por cobrar y traerlos a niveles
relativamente bajos. Se deben implementar mejores medidas de aplicacion de
pagos que busquen disminuir el riesgo operativo, en cuanto cuentas por pagar se
refiere, con el fin de disminuirlos. Se le aconseja a la empresa implementar
controles cruzados, en cuanto a sus cuentas por pagar, para brindar una mejor

seguridad a la empresa. (pag. 243)

Estas recomendaciones giran en torno a fortalecer el control interno y establecer
politicas claras para la gestién de cobros y pagos, asimismo, coinciden con los principios
de gestion de riesgo operativo en el contexto financiero. Este Trabajo de Grado tiene una
relacion directa con la investigacion en desarrollo porque expone como los riesgos
operativos en la gestién de cobro y cuentas por pagar pueden impactar negativamente la

rentabilidad de una empresa.

En conclusion, este Trabajo de Grado proporciona una base sélida para
complementar el trabajo en desarrollo porque posee ejemplos reales sobre el impacto del

riesgo operativo en la estabilidad financiera y la rentabilidad empresarial.
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El segundo antecedente nacional da lugar a un Trabajo de investigacién realizado
por (Alvarado Molina, Barboza Fajardo, Barrantes Astorga, & Gutiérrez Rojas, 2022) cuyo
titulo es “Elaboracion de un plan de gestién de riesgos financieros y operativos para
Coopejornal R.L. (Cooperativa de ahorro y crédito de los empleados del INFOCOOP)”, el
cual fue realizado para la Universidad de Costa Rica con la finalidad de optar al grado y

titulo de Maestria Profesional en Finanzas y Riesgo.

Esta investigacion examina la identificacion y gestion de riesgos en una

cooperativa de ahorro y crédio.

Los autores, para esto, establecieron el siguiente objetivo general para su
investigacion:

Analizar la situacién financiera de la Cooperativa de ahorro y crédito

“COOPEJORNAL, R.L.” con el propésito de proponer acciones tendientes a

minimizar y gestionar los riesgos que enfrenta la institucién financiera. (pag. 2)

Para la misma, (Alvarado Molina, Barboza Fajardo, Barrantes Astorga, & Gutiérrez
Rojas, 2022) determinaron los siguientes objetivos especificos:

Desarrollar el Marco Teorico relacionado con el sector cooperativo del pais, con la

finalidad de visualizar los diferentes riesgos que pueden afectar la buena gestion

de la institucion financiera. Analizar los posibles riesgos financieros y operativos

que enfrenta la Cooperativa de ahorro y crédito “COOPEJORNAL, R.L.”, para

definir las acciones cuya implementacion conduzca la minimizacion de los riesgos.

Disefar una herramienta que permita medir y controlar los indicadores financieros

de la entidad. (pag. 2)

Estos objetivos estan alineados con la investigacién en curso porque muestran
cdmo una evaluacion integral de los riesgos operativos puede mejorar la rentabilidad y
estabilidad financiera. Asimismo, el trabajo presenta una serie de hallazgos importantes
en relacién con la gestion de riesgos operativos y su impacto en la rentabilidad. Algunas
de las conclusiones mas relevantes segun (Alvarado Molina, Barboza Fajardo, Barrantes
Astorga, & Gutiérrez Rojas, 2022) incluyen:
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Considerando que el riesgo operativo es entendido como la posibilidad de sufrir
pérdidas econdmicas debido a la inadecuacion o a fallos de los procesos, el
personal y los sistemas internos o bien a causa de acontecimientos externos se
determina que en el proceso de crédito de COOPEJORNAL R.L, actualmente la
verificacién de los datos provistos por el cliente se limita al reporte del Centro de
Informacién Crediticia (CIC) de SUGEF, el cual solamente proporciona la
informacion referente al comportamiento crediticio en el sistema financiero
supervisado, sin considerar factores como: antecedentes judiciales, alertas
generadas por listas negras y/o internacionales; por consiguiente COOPEJORNAL
R.L se expone a eventos que podrian afectar su reputacién e incluso generar un

efecto negativo en cuanto a su situacion financiera. (pag. 70)

Otra conclusion relevante, segun (Alvarado Molina, Barboza Fajardo, Barrantes

Astorga, & Gutiérrez Rojas, 2022) hace referencia a:

Al realizar el analisis y comparacion de los resultados obtenidos en el calculo de
los indicadores econdmicos de COOPEJORNAL R.L. con respecto al
comportamiento de dichos indicadores del Sector Cooperativo Supervisado en un
horizonte de 5 anos, pasando de una rentabilidad nominal sobre el patrimonio
promedio del 5.20 % en el 2016 a una rentabilidad del 0.8 % en el 2020, se aprecia
una desmejora significativa en los indicadores de rentabilidad, lo cual se explica
por: a) la limitacion que tiene la Cooperativa en colocar nuevos créditos al estar
dirigida unicamente a los funcionarios del INFOCOOP, b) la disminucién de su
patrimonio debido al retiro de asociados por jubilacidén, que representaban un
porcentaje alto a nivel de las captaciones y colocaciones de la entidad, c) el
portafolio de inversiones actual de la Cooperativa esta compuestos por

instrumentos de muy corto plazo que generan bajos rendimientos. (pag. 71)

Las recomendaciones del trabajo se centran en fortalecer la gestidon de riesgos en
la cooperativa, la mas destacada segun (Alvarado Molina, Barboza Fajardo, Barrantes
Astorga, & Gutiérrez Rojas, 2022) es:
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Considerando la estructura administrativa y operativa actual de la Cooperativa, es
recomendable fortalecer el ambiente de control interno, mediante la asignacion de
labores de supervision y monitoreo por parte Comité de Vigilancia que permitan:
a) identificar qué roles deben ser segregados, b) comprender las
responsabilidades que son inadecuadas para ciertas descripciones de trabajos, c)
definir responsabilidades apropiadas dentro de las politicas y procedimientos de la
organizacion para ayudar a promover y apoyar la segregacion adecuada de
funciones, d) evaluar los recursos del personal para determinar los mejores
enfoques, e) evaluar y apalancar la tecnologia para apoyar una adecuada
segregacion de funciones tales como herramientas de monitoreo de acceso al

sistema, flujo de trabajos automatizados y seguros, entre otros. (pags. 72-73)

Estas conclusiones y recomendaciones refuerzan la relacion entre la gestion del
riesgo operativo y su impacto en la rentabilidad de la entidad. Por lo tanto, se afirma que
este trabajo es altamente relevante para la investigacion en desarrollo porque
proporciona ejemplos concretos de cdmo el riesgo operativo impacta la rentabilidad de
una entidad financiera.

El tercer antecedente nacional se refiere al Trabajo de Investigacion de (Rodriguez
L. A., 2022) titulada como “Aplicacion de un modelo general para la medicion del riesgo
operativo en entidades bancarias”, realizada para la Universidad de Costa Rica con la
intencién de optar al grado y titulo de Maestria Profesional en Finanzas y Riesgo.

De esta investigacion se desprenden objetivos que se enfocan en la medicion
cuantitativa del riesgo operativo y el desarrollo de un modelo de estimacion segun
(Rodriguez L. A., 2022) sus objetivos son: Establecer generalidades sobre la medicién
de riesgo operativo. Explicar diferentes modelos cuantitativos de medicion de riesgo
operativo. Analizar la implementacion de un modelo AMA simplificado para la medicion

de riesgo operativo. (pags. 2-3)
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Estos objetivos son directamente aplicables a la investigacion en curso porque la
implementacion de modelos avanzados de medicion del riesgo operativo permite
determinar su impacto en la rentabilidad y justificar estrategias de mitigacién. Finalmente,
el trabajo concluye que la medicion del riesgo operativo es un desafio tanto para
entidades financieras como para reguladores, debido a su naturaleza impredecible y su
compleja modelizacion matematica. Entre los hallazgos clave segun (Rodriguez L. A.,
2022) son:

La medicion del riesgo operativo es un area de estudio tanto dentro de las

entidades financieras como en la Academia. Esto se debe a dos factores

primordialmente. Por un lado, el tipo de evento al que responde es dificilmente
predecible, lo que complica mucho la modelizacién matematica requerida. Por otro
lado, su calculo es muy importante porque de este depende una gran parte de los
requerimientos de capital exigida por las autoridades supervisoras. Esta simple
metodologia representaria una diferencia considerable en las reservas de capital.
Si las entidades pueden justificar que cuantifican el riesgo de manera adecuada

podrian aprovechar estos recursos de manera mas eficiente. (pag. 35)

El trabajo propone varias recomendaciones para mejorar la gestién y medicion del
riesgo operativo en el sector financiero, dentro de las cuales (Rodriguez L. A., 2022)

destaca:

De acuerdo con la opinidn de varios expertos en el campo, las mediciones que se
hagan de riesgo operativo deben complementarse con un analisis cualitativo
adecuado. En ese sentido, se recomienda que estos dos enfoques se mantengan
alineados en los procesos de identificacion y mitigacion de riesgos. La medicion
del riesgo operativo complementa el analisis cualitativo del riesgo operativo al
proporcionar una manera mas especifica de evaluar y cuantificar los riesgos a los
gue una organizacion esta expuesta. Ademas, el analisis cualitativo se centra en
identificar y comprender los riesgos operativos a través de evaluaciones subjetivas
y descriptivas, por lo que la modelizacion agrega una dimensién numérica y

cuantitativa a esta evaluacion. (pag. 36)
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El estudio aporta significativamente a esta investigacion al proporcionar un Marco
Tedrico y Metodoldgico solido para la medicion del riesgo operativo y su impacto en la
rentabilidad. La tesis analiza la normativa SUGEF 18-16 y los estandares de Basilea,
comparando métodos de evaluacion como BIA, TSA y AMA, y demostrando que la
implementacion de modelos avanzados, como la simulacion de Monte Carlo, permite
estimar con mayor precision las pérdidas esperadas y no esperadas. Ademas, la
investigacion utiliza datos empiricos del sector financiero costarricense, lo que respalda
la relevancia de sus hallazgos y los hace aplicables a este estudio. En conjunto, sus
resultados refuerzan la relacion entre la gestion efectiva del riesgo operativo y la
optimizacion de los requerimientos de capital, contribuyendo a la mejora de la rentabilidad

en las entidades financieras.

Como cuarta investigacion nacional se consultdé a (Victor Abellan, Campos
Granados, & Bolafos Villalobos, 2022) quien realizé una tesis titulada “Propuesta de
fortalecimiento de la Gestion de riesgos en la Direccion de Gestion Financiera de la
Municipalidad de Aserri”. Fue realizada para la Universidad de Costa Rica con la intencion

de optar por el grado de Licenciatura en Contaduria Publica y Direccion de Empresas.

La investigacidn destaca la necesidad de una estructura organizacional sélida para
la identificacion, evaluacion y mitigacion de riesgos operativos, lo cual es fundamental en
cualquier entidad que busque minimizar pérdidas y mejorar su desempefio financiero.
Subraya, ademas, la importancia de contar con herramientas informaticas para la
documentacion y monitoreo del riesgo, aspecto clave en la rentabilidad de una

organizacion al reducir la exposicion a eventos inesperados.

Para el desarrollo de la investigacion, (Victor Abellan, Campos Granados, &

Bolafios Villalobos, 2022) plantea el siguiente objetivo:

Elaborar una propuesta para el fortalecimiento de la gestion de riesgos en la
Direccion de Gestién Financiera de la Municipalidad del Cantén de Aserri,
mediante un diagndstico de la situacion actual de la entidad, que favorezca la toma

de decisiones y apoye el logro de los objetivos institucionales. (pag. 22)
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Para (Victor Abellan, Campos Granados, & Bolafios Villalobos, 2022), ademas, los

objetivos especificos corresponden a:

Recopilar los fundamentos tedricos, conceptuales y normativos sobre el control
interno en general y de la gestion de riesgos institucional en particular, asi como
su contextualizaciéon en el Sector Municipal, todo dentro del marco de la
administracion de dicha entidad. Diagnosticar los procesos de la direccion de
gestion financiera de la municipalidad de Aserri, a través de una evaluacién de los
riesgos asociados a estos procesos. Realizar la propuesta para el fortalecimiento
de la gestion de riesgos en la Direccion de Gestion Financiera de la Municipalidad
de Aserri, de forma que se propongan las acciones necesarias para llevarlos a un
nivel de riesgo bajo aceptable para la institucion, tomando en consideracion el
impacto en los sujetos interesados, favoreciendo la toma de decisiones y

apoyando el logro de objetivos institucionales. (pag. 22)

Dentro de las conclusiones principales segun (Victor Abellan, Campos Granados,
& Bolanos Villalobos, 2022) esta:

Para que exista una adecuada gestion de riesgos, la Administracion debe
establecer cinco componentes (marco orientador, ambiente de apoyo, recursos,
sujetos interesados, herramienta para la administraciéon de la informacion) que
seran las bases para ejecutar las siete actividades de valoracion de riesgos
institucional, ademas, en responsabilidad del jerarca y los titulares subordinados

promover una cultura que apoye el funcionamiento del SEVRI. (pag. 205)

En la investigacién se recomienda segun (Victor Abellan, Campos Granados, &
Bolafios Villalobos, 2022) que:

Girar las directrices a todas las instancias de la municipalidad para realizar la
valoracion de riesgos institucional de forma anual, ejecutando las primeras cuatro
actividades del SEVRI (identificacion, analisis, evaluacion y administracion de los
riesgos) durante el primer semestre y ejecutar la revision de los riesgos durante el

segundo semestre del afio. (pag. 207)
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El fortalecimiento de la gestion de riesgos en una entidad financiera debe
considerar la implementacion de un marco estructurado que incluya politicas claras,
herramientas de monitoreo y capacitacion del personal. La investigacion realizada en la
Municipalidad de Aserri demuestra que la ausencia de procedimientos documentados y
un sistema de gestion de riesgos bien definido aumenta la vulnerabilidad operativa. La
propuesta de mejora basada en SEVRI resalta la importancia de contar riesgo con una
estrategia integral de operativa, aspecto que impacta directamente en la rentabilidad y

estabilidad financiera de cualquier institucion.

El quinto antecedente nacional da lugar a el Trabajo Final de Investigacion de
(Arroyo Murillo, Céspedes Delgado, Guzman Gaitan, Hernandez Ramos, & Hernandez
Ugalde, 2021) titulado “Propuesta para la mejora del sistema del control interno y gestion
de riesgos operativos del area de captacion de la Junta Administradora del Fondo de

Ahorro y Préstamo de la Universidad de Costa Rica”.

Se realizd la misma para la Universidad de Costa Rica, con la intencién de optar

por el grado de Licenciatura en Contaduria Publica.

El objetivo general del trabajo de investigacion segun (Arroyo Murillo, Céspedes

Delgado, Guzman Gaitan, Hernandez Ramos, & Hernandez Ugalde, 2021) es:

Desarrollar una propuesta para la mejora del sistema de control interno y gestion
de riesgos operativos del area de captacion de la Junta Administradora del fondo
de ahorro y préstamo a la universidad de Costa Rica (JAFAP), mediante su
alineamiento a la normativa aplicable y mejores practicas de control interno y
gestion de riesgos operativos, con la finalidad de mejorar el funcionamiento de los
procesos Y facilitar la toma de decisiones estratégicas. (pag. 3)

Los objetivos especificos que plantea (Arroyo Murillo, Céspedes Delgado, Guzman

Gaitan, Hernandez Ramos, & Hernandez Ugalde, 2021) son los siguientes:
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Detallar los antecedentes y situacion actual de la industria en la que se encuentra
la JAFAP, asi como conceptos tedricos, mejores practicas a nivel nacional e
internacional y la normativa referente al control interno y gestién de riesgos
operativos. Describir los antecedentes de la JAFAP y el funcionamiento actual del
control interno y la gestion de riesgos operativos del area de captacion de la
entidad. Analizar el funcionamiento del control interno y la gestion de riesgos
operativos en el area de captacion de la JAFAP, tomando como referencia a las
mejores practicas y la normativa aplicable, de manera que permita identificar las
debilidades y oportunidades de mejora en el area de estudio. Elaborar una
propuesta de mejora el sistema de control interno y gestidén de riesgos operativos
en el area de captacion de la JAFAP, para contribuir con la toma de decisiones
estratégicas de la entidad. Presentar las conclusiones y recomendaciones con

base en los resultados obtenidos en el estudio realizado en la JAFAP. (pag. 3)

Los autores llegan a la conclusion de que la JAFAP posee un sistema de control
interno que protege sus activos y ayuda a alcanzar sus objetivos, pero presenta
deficiencias en documentacién de procesos, entorno de control y actividades de

monitoreo.

La falta de una adecuada segregacién de funciones y controles especificos
exponen al area de captacién a riesgos operativos significativos. En sintesis (Arroyo
Murillo, Céspedes Delgado, Guzman Gaitan, Hernandez Ramos, & Hernandez Ugalde,

2021) llegan a la siguiente conclusion respecto al riesgo operativo:

En cuanto al proceso de gestidn del riesgo, la entidad cuenta con personal a cargo
de esta area y un comité de riesgos especificamente para realizar el seguimiento
y verificacion de los objetivos propios de esta area. A pesar del esfuerzo que se ha
realizado en torno a la gestion de riesgos, lo cual incluye la inversidén de un sistema
automatizado llamado B-Race, no se ha logrado implementar totalmente, de
manera que se puede realizar la identificacion de los riesgos operativos del area
de captacion, asi como su medicion y monitoreo. La propuesta en gestion de
riesgos operativos del area de captacién brinda una base metodoldgica que puede

ser implementada en esta area, en la que se detallan las herramientas que fueron
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utilizadas para la identificacidén de los riesgos la medicidn respectiva y la potencial

respuesta ante eventos negativos. (pags. 299-300)

Respecto a las recomendaciones brindadas en este ambito los autores (Arroyo
Murillo, Céspedes Delgado, Guzman Gaitan, Hernandez Ramos, & Hernandez Ugalde,

2021) mencionan que:

Recomienda que el gestor de riesgos se apoya en auditoria interna, especialmente
cuando se trate de hallazgos en ejecucion de controles. Actualmente, la auditoria
interna no tiene un enlace fuerte con el gestor de riesgos y desconoce el rol que
tiene dentro la institucidn, por lo que se considera que podria generar valor, dado

la afinidad de las areas que abarcan. (pag. 301)

La presente investigacion refuerza la necesidad de contar con un sistema de
gestion de riesgos operativos eficiente y estructurado. El estudio en el area de captaciéon
de la JAFAP evidencia cémo la falta de documentacion de procesos y controles efectivos
aumenta la exposicidn a operativos. A partir de esto, se recomienda fortalecer los
controles internos y reducir la probabilidad de materializacion de eventos de riesgo, lo

que a su vez impactaria positivamente en la rentabilidad de la entidad financiera.

El sexto antecedente nacional consultado se refiere al trabajo realizado por (Alfaro
Castro, Lexy Maria, y otros, 2022) titulado como “Propuesta de mejora del sistema de
control interno y gestiéon de riesgos de la empresa Maquinarias S.A. basado en el COSO
2013” realizada para la Universidad de Costa Rica con la intencién de optar al grado de

Licenciatura en Contaduria Publica.

Segun (Alfaro Castro, Lexy Maria, y otros, 2022), el objetivo general planteado en

la investigacion es:

Disenar una propuesta de mejora de un sistema de control interno y de gestion de
riesgos, basado en COSO 2013, mediante un diagndstico integral de los procesos
de Maquinarias S.A., con el fin de salvaguardar los activos de la empresa y que se

optimice el desempefio de las operaciones. (pag. 29)
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(Alfaro Castro, Lexy Maria, y otros, 2022) plantean los siguientes objetivos

especificos:

Contextualizar los aspectos conceptuales tedricos necesarios en torno a los
sistemas de control interno y gestion de riesgo, mediante la revision bibliografica,
la consulta expertos, observacion de videos y otros, para la comprension de la
naturaleza de las operaciones de la empresa. Reconocer los antecedentes, la
estructura, las principales caracteristicas y el funcionamiento de las operaciones
de la empresa Maquinarias S.A., mediante entrevistas, reuniones y revision de
documentos, que permita la obtencion de un conocimiento integral de la empresa.
Realizar un diagnostico de control interno y gestion de riesgos de Maquinarias
S.A., mediante un estudio de campo empresarial, que terminen las necesidades
de mejora de la empresa. Es elaborar una propuesta de mejora de un sistema de
control interno y gestidon de riesgos en congruencia con la realidad de la empresa

con base a la normativa COSO 2013, para la correcta salvaguarda de sus activos.
(pag. 29)

La investigacion concluye que la empresa Maquinarias SA presenta deficiencias
en su sistema de control interno y gestion de riesgos, lo que genera vulnerabilidades en
sus procesos operativos y administrativos. Especificamente (Alfaro Castro, Lexy Maria, y
otros, 2022) denotan que:

Como resultado de la evaluacion de riesgos, basado en el modelo de riesgo de

negocio establecido por Protiviti, se determina que la empresa no ha realizado un

analisis de esta naturaleza, por ende, se evidencia que no cuentan con una gestion
de riesgos 6ptima, por otro lado, se determina que la mayor parte de los riesgos
identificados pertenecen al rango de riesgo inherente de alto a extremo. Esto da
visibilidad de como se encuentra la empresa al identificar aquellos aspectos

criticos y relevantes, que requieren de mayor atencion, ademas de la apertura a

oportunidades de cambio y mejora y fomenta la transformacion de la organizacion.

(pag. 239)

Los autores, a modo general, recomiendan implementar la propuesta de mejora

del sistema de control interno y gestion de riesgos, siguiendo el marco COSO 2013. De
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tal modo que (Alfaro Castro, Lexy Maria, y otros, 2022) recomiendan: Crear una gestion
y planificacion robusta que permita que los riesgos sean transformados en oportunidades,
por ende, entre ellos resultados positivos y permitan lograr los objetivos de la empresa.
(pag. 240)

La tesis descrita anteriormente demuestra como la falta de un adecuado control
de riesgos operativos puede afectar negativamente la eficiencia de una organizacion y su
capacidad de respuesta ante eventos adversos. La investigacion subraya la importancia
de estandarizar procesos y alinear la gestidon de riesgos con la estrategia de la empresa
para minimizar las pérdidas financieras. Su aporte a la investigacion en desarrollo radica
en la aplicacién del marco COSO 2013 como un modelo estructurado para la gestion de
riesgos operativos, proporciona herramientas practicas que pueden ser integradas en mi
analisis sobre el impacto del riesgo operativo en la rentabilidad. El séptimo antecedente
consultado corresponde a la autoria de (Castro Campos, 2021) cuyo titulo es “Propuesta
para mejorar la gestién y valoracién de los riegos del area financiera y tributaria del
gobierno local de Naranjo, Alajuela, Costa Rica” realizada para la Universidad Nacional
con el fin de optar al grado de Master en Gestion y Finanzas Publicas.

Para este estudio (Castro Campos, 2021) defini6 como objetivo general:

Analizar la viabilidad de un sistema de gestion y valoracion de los riesgos en el
area financiera y ftributaria de la Municipalidad de Naranjo y proponer una

herramienta para el fortalecimiento de la administracion de esos riesgos. (pag. 19)
(Castro Campos, 2021) definié los siguientes objetivos especificos:

Establecer los requerimientos técnicos y legales sobre la gestion y valoracion de
riesgos institucionales, que son de aplicacion obligatoria en el sector publico
costarricense. Determinar la gestion actual sobre la valoracion de riesgos, que se
realiza en el area financiera y tributaria de la Municipalidad de Naranjo. Analizar la
brecha existente entre lo que técnica y legalmente debe aplicarse en el sector
publico, sobre la gestion y valoracion del riesgo y lo que realiza el area financiera
y tributaria de la Municipalidad de Naranjo. Proponer herramientas que fortalezcan
la gestidn y valoracién de los riesgos institucionales del area financiera y tributaria

de la Municipalidad de Naranjo. (pag. 19)
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La tesis concluye que la Municipalidad de Naranjo tiene un sistema de gestion de
riesgos institucionales incipiente, lo que afecta su capacidad para gestionar 6ptimamente
los riesgos financieros y operativos. Especificamente (Castro Campos, 2021) concluye lo

siguiente:

Al indagar las razones por las cuales no se realiza la valoracion del riesgo en la
entidad se identifican las siguientes en orden de importancia: 1. Porque la
municipalidad no ha suministrado capacitaciones, 2. Desconocimiento de las
normas que exigen la valoracién del riesgo, 3. No se cuenta con una herramienta
para la valoracion del riesgo y 4. No se cuenta con un marco orientador sobre la
valoracion del riesgo. Por lo que se valida en parte este trabajo de investigacion,
que ofrece una herramienta para la valoracién del riesgo riesgos inherente a los

objetivos de los procesos e institucionales. (pag. 92)

El autor recomienda adoptar el Sistema Especifico de Valoracion del Riesgo
Institucional (SEVRI) y desarrollar herramientas tecnoldgicas que permitan mejorar la
trazabilidad y control de los riesgos operativos y financieros. Precisamente en la tesis

(Castro Campos, 2021) menciona que:

Se recomienda al jerarca adoptar propuesta de marco orientador del Sistema
Especifico de Valoracion del Riesgo Institucional (SEVRI) y la matriz de valoracion
de riesgos, herramientas que son propuestas para el establecimiento y
fortalecimiento de la gestion y valoracion de los riesgos institucionales del area
financiera y tributaria de la Municipalidad de Naranjo, no obstante, estas
herramientas pueden ser aplicadas a nivel institucional. Tanto el marco orientador
como la matriz de valoracién deben ser oficializadas mediante acuerdo del

Concejo Municipal. (pag. 94)

Esta investigacion demuestra que la ausencia de un sistema formal de gestion y
valoracion de riesgos operativos impacta directamente la eficiencia y estabilidad
financiera de una institucidon. A través del analisis realizado en la Municipalidad de
Naranjo, se evidencia cémo la falta de herramientas de control, capacitacion y
procedimientos estructurados aumenta la exposicion a riesgos financieros y operativos,

afectados la rentabilidad y sostenibilidad. La implementacién del SEVRI y el uso de
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herramientas de valoracién mejoran la capacidad de respuesta ante eventos adversos y
optimizan la toma de decisiones estratégicas, elementos clave en la relacion entre riesgo

operativo y rentabilidad en entidades financieras.

El octavo antecedente se consulta de (Moya, 2020) cuyo titulo es “Propuesta de
una Guia para la administracién y seguimiento de los riesgos y controles de los procesos
de negocio, a partir del disefio del proceso de gestion documental y la seleccion de una
herramienta automatizada para el Banco Central de Costa Rica”. Esta investigacién fue
realizada para el Instituto Tecnoldgico de Costa Rica, con la intencién de optar al grado

de Licenciatura en Administracion de Tecnologia de Informacion.

Este Trabajo Final de Graduacion se desarrolla en el contexto del Banco Central

de Costa Rica y tiene como objetivo general segun (Moya, 2020):

Desarrollar la propuesta de una “Guia para la administracion y seguimiento de los
riesgos y controles de los procesos de negocio”, a partir del disefio del proceso de
gestion documental y la seleccion de una herramienta automatizada, cumpliendo
con las estrategias de la Division de Gestion y Desarrollo del Banco Central de

Costa Rica, durante el primer semestre del afio 2020. (pag. 26)
(Moya, 2020) define como objetivos especificos los siguientes:

Analizar el contexto de las metodologias, instrumentos o artefactos que utiliza la
Divisién de Gestion y Desarrollo para el levantamiento y definicion de los procesos,
riesgos y controles del Banco Central de Costa Rica. Disenar el proceso de gestion
documental mediante los lineamientos establecidos por el Banco Central de Costa
Rica. Determinar los requerimientos de los usuarios que se adapten a los
estandares de la gestién de riesgos y controles de los procesos de negocio
definidos por el Banco Central de Costa Rica. Valorar los requerimientos de los
usuarios mediante el proceso de gestion documental en las herramientas
seleccionadas, determinando la herramienta que mejor se adapte a las

necesidades del Banco Central de Costa Rica. (pag. 27)

La investigacion se enfoca en la gestion documental dentro de la entidad y en la

seleccion de una herramienta automatizada que permita optimizar los procesos de
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identificacion y control de riesgos. Se basa en un enfoque metodolégico que integra
buenas practicas en gestion de riesgos y control interno, alineandose con los estandares

del Banco Central.

La investigacion concluye que la correcta implementacion de un sistema de gestion
de riesgos basado en herramientas automatizadas permite una mejor integracion y
monitoreo de los controles dentro del Banco Central. Ademas, se resalta la importancia
de contar con una unica plataforma para la gestion documental y de riesgos, con el fin de

mejorar la eficiencia operativa y reducir la exposicidn a riesgos operativos.

(Moya, 2020), especificamente menciona que: La metodologia adoptada e
implementada permite identificar los riesgos significativos que pueden afectar al Banco
en cuanto a su reputacion, patrimonio y alcance de los objetivos. (pag. 331)

Entre las recomendaciones clave, se enfatiza la necesidad de capacitar al personal
en la metodologia de valoracion de riesgos y controles, asi como en el uso de
herramientas digitales para mejorar la supervision y la toma de decisiones dentro del
Banco. (Moya, 2020) recomienda “generar el riesgo residual mediante el resultado
obtenido de las evaluaciones de controles, evitando el juicio experto” (pag. 336).

Este estudio aporta significativamente a la investigacion en curso porque
demuestra con un caso practico como la implementacion de metodologias adecuadas de
gestion de riesgos operativos incide directamente en la estabilidad financiera y operativa
de una entidad. La propuesta de automatizacion y estandarizacion de la gestion
documental y de riesgos permite reducir errores humanos y mejorar la toma de decisiones

estratégicas, lo que esta directamente relacionado con la rentabilidad organizacional.

1.5.2 Antecedentes Internacionales

La primera investigacion internacional consultada pertenece a (Mamani, 2022)
cuyo titulo es “Gestion de riesgo operativo en las instituciones microfinancieras de Bolivia
en el periodo 2006 — 2018”. Esta fue realizada para la Universidad Mayor de San Andrés
en Bolivia, con el fin de optar por el grado de Licenciatura en Economia.

Para la presente investigacién, (Mamani, 2022) determiné el siguiente objetivo

general: “Analizar los principales elementos determinantes del riesgo operativo de las
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entidades de intermediacion financiera con especializacion en microfinanzas de Bolivia

del 2006 — 2018”. (pag. 13)
Los objetivos especificos planteados por (Mamani, 2022) corresponden a:
Describir el marco institucional y regulatorio nacional e internacional para riesgo
operativo en estar de las entidades de intermediacion financiera con
especializacion en microfinanzas. Indagar en la situacion actual de gestion de
riesgo en las entidades de intermediacion financiera con especializacion en
microfinanzas. Establecer la relacion que existe entre el riesgo operativo y sus
factores determinantes de las entidades de intermediacion financiera con

especializacion en microfinanzas. (pag. 13)

Esta investigacion se centra en el analisis y la gestién del riesgo operativo en
instituciones financieras en Bolivia, aborda los desafios derivados de fallos en procesos,
personas y sistemas, es esta una primicia fundamental para acoplarse a la investigacion
por desarrollar. La autora a través de un enfoque metodoldgico aplicado en una institucion
financiera identifico los riesgos relevantes y propuso estrategias de mitigacion, tales como
la implementacién de controles internos y capacitacién del personal. El trabajo resalta la
importancia de contar con sistemas robustos de identificacion y gestion de riesgos para
garantizar la sostenibilidad y eficiencia de las operaciones financieras, tal como se

plantea en la investigacion por desarrollar.

En linea con lo mencionado anteriormente la autora (Mamani, 2022), para darle

respuesta al planteamiento del problema de la investigacion, llega a concluir que:

Se logra observar por medio de la presente tesis que la gestion de riesgo operativo
en las entidades de intermediacién financiera con especializacion en micro
finanzas es deficiente, hay que ponerlo si se habla la estimacion del modelo
econométrico de base de datos de panel (son efectos fijos) las variables que
aumentan mas el riesgo operativo son: que esta muy bien el fraude interno por
apropiacion ilegal de activos en 0.47 % vy los fallos en hardware y software en 0.11
concretizando asi que es deficiente. (pag. 98)

Otra conclusion relevante respecto a la rentabilidad que tiene un aporte valioso

para esta investigacion en desarrollo hace referencia a que:
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El riesgo operativo tiene una relacién directa con sus factores determinantes. En
los graficos realizados se observa que la variable dependiente: Capital requerido
por riesgo operativo asciende en 12,20 % de 2006 a 2018 y las variables
independientes que son previsidn genérica para incobrabilidad de cartera por
factores de riesgo adicional ha registrado un ascenso de 17,50 % de 2006 a 2018,
los seguros por eventos externos han tenido un reducido crecimiento de uno 1,36%
de 2006 a 2018, fallos en hardware y software y fraude interno por apropiacion

ilegal de activos son variables dicotomicas.

Esta conclusion afirma que los riesgos operativos tienen una relacién directa con
la rentabilidad, demostré6 que en un periodo de 12 afos se presentd un incremento
significativo del capital requerido por riesgo operativo.

(Mamani, 2022) recomienda “realizar un diagnostico de la situacion y contexto para
luego definir un plan por etapas que incluye capacitacidn y concientizacion sobre el riesgo
operativo” es este, un aspecto clave que toda organizacion debe contemplar para
concientizar la importancia del tratamiento y mitigacidon de los riesgos.

En el segundo antecedente internacional se consulta la investigaciéon de (Lema,
2021) cuyo titulo es “El riesgo operativo y legal para minimizar pérdidas financieras en la
Cooperativa de Ahorro y Crédito Minga LTDA.,2019”, realizada para la Universidad
Nacional de Chimborazo de Ecuador, con el fin de optar por el grado de Licenciatura de
Ingeniero en Contabilidad y Auditoria CPA.

Para la investigacion, (Lema, 2021) determind el siguiente objetivo general:
“Evaluar el riesgo operativo y legal para minimizar pérdidas financieras en la Cooperativa
de Ahorro y Crédito Minga Ltda., 2019”. (pag. 3) A su vez, definié los siguientes objetivos
especificos: Establecer estrategias para minimizar el riesgo operativo y legal. Utilizar las
matrices de riesgo segun las areas identificadas para establecer una propuesta que
ayude a disminuir el riesgo operativo y legal. (pag. 3) Estos objetivos planteados abordan
la gestion de riesgos en una cooperativa financiera. Analizan cémo el riesgo operativo y
legal afectd las pérdidas financieras. Asimismo, para darle respuesta al planteamiento del
problema de la investigacion, (Lema, 2021) llega a concluir que: una vez evaluado el
control interno de la entidad mediante el modelo coso Il se pudo identificar que la entidad

tiene falencias en los siguientes factores de riesgos operativos como son: personas,
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procesos, y eventos externos, es decir, que la entidad no cuenta con personal altamente
capacitados para desempenfar ciertos cargos como son: gestién de riesgos y créditos,
también se pudo identificar que la entidad tiene desactualizado los procesos de
contratacion de personal, no cuenta con un manual de funciones, insuficiencia de los
procesos en las areas de contabilidad, auxiliar de contabilidad y de tesoreria asi también
se pudo identificar que la entidad no cuenta con un plan de contingencias ante amenazas
externas que permitan minimizar los posibles riesgos. (pag. 32)

El estudio basicamente concluye que la Cooperativa Minga Ltda. presenta
deficiencias en la gestion de riesgos operativos y legales, lo que incrementa la
probabilidad de pérdidas financieras. Estos hallazgos refuerzan la investigacién en curso
porque evidencian cémo la falta de control sobre el riesgo operativo y legal afecta

directamente la rentabilidad de una institucion financiera.
En linea con lo anterior, (Lema, 2021) recomienda:

Contar con personal altamente capacitado y con perfil que demande el puesto de
trabajo, que permitan dar soluciones inmediatas ante la presencia de cualquier tipo
de riesgos, asi también se recomienda actualizar los procesos de contratacion de
personal, crear un manual de funciones para cada departamentos y areas en
especial para el area de contabilidad, auxiliar de contabilidad, tesoreria y a su vez
crear un plan de contingencias que permitan enfrentar ante las amenazas externas

y por ende alcanzar los objetivos propuestos por la entidad. (pag. 32)

Este estudio evidencia que la falta de una adecuada gestidén de riesgos operativos
y legales incrementa la vulnerabilidad financiera de una institucién. La investigacion
realizada en la Cooperativa de Ahorro y Crédito Minga LTDA. demuestra que deficiencias
en la capacitacion del personal, ausencia de documentacién de procesos y falta de un
plan de contingencia adecuado pueden generar pérdidas econdmicas significativas. La
implementacion del modelo COSO Il, auditorias internas periddicas y la aplicacién de
matrices de matrices se presentan como clave para reducir la exposicion a estos riesgos

y mejorar la rentabilidad de la entidad.

La tercera investigacion consultada fue elaborada por (Pérez, 2023) titulado

“Analisis del riesgo operativo en la rentabilidad de las grandes compafnias de Ecuador del
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sector comercial 2018-2022”. Realizada para la Universidad Politécnica Salesiana de

Ecuador, con la intencidn de optar por el titulo de Licenciatura en Contabilidad y Auditoria.
Segun (Pérez, 2023) el objetivo general del trabajo de investigacion es:

Ampliar la comprension sobre la influencia del riesgo operativo, medido a través
del GAO (Gross Operational Income), influyendo en la rentabilidad de las grandes

compafiias del sector comercial en Ecuador. (pag. 8)
Como obijetivo especifico (Pérez, 2023) plantea:

Explorar e identificar las interacciones y conexiones entre los diversos
componentes de riesgo y los indicadores de rentabilidad, con el fin de brindar datos
cruciales para tomar decisiones estratégicas y administrar eficazmente las

empresas dentro del sector. (pag. 8)

Estos objetivos refuerzan la relacion entre la gestion del riesgo operativo y la
estabilidad financiera de una empresa. Por lo tanto, con la finalidad de dar respuesta al

objetivo de estudio de la investigacion, (Pérez, 2023) llegd a la siguiente conclusion:

El modelo de regresion simple aplicado genera una vision sobre la relacion entre
el riesgo operativo y la rentabilidad en grandes companias del sector comercial de
Ecuador. Los resultados sefialan que el riesgo operativo incide de manera positiva

en la rentabilidad de estas empresas. (pag. 21)
(Pérez, 2023) para lo cual recomienda el siguiente punto:

Se debe considerar al riesgo operativo como un componente integral dentro de la
estrategia empresarial. Esto implica identificar los tipos de riesgos y desarrollar
planes de mitigacion adecuados. La gestidn del riesgo operativo puede ayudar a
equilibrar los beneficios potenciales con las amenazas y mantener un impacto

positivo en la rentabilidad. (pag. 22)

Respecto a esta investigacion estos hallazgos son clave para el estudio en curso
porque proporcionan evidencia cuantitativa y cualitativa de como el riesgo operativo
puede afectar la rentabilidad en un sector diferente, pero que tiene relacién directa con el

estudiado, lo que permite hacer comparaciones con el sector financiero. Asimismo, se
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evidencia que, la implementacién de controles internos robustos, la automatizacién de
procesos y el monitoreo continuo son soluciones clave para minimizar el impacto del
riesgo operativo en la estabilidad financiera de las empresas, lo que refuerza la relacion

directa entre una gestion adecuada del riesgo y una mayor rentabilidad.

El cuarto antecedente internacional que se consulté da lugar a (Carpio, 2021) con
su investigacion titulada “Disefio de una metodologia para la gestién del riesgo operativo
en las Pymes del sector servicios de asesoria en Ecuador” para la Universidad Andina
Simén Bolivar en Ecuador, realizada con la intencion de obtener la Maestria en Finanzas

y Gestion de Riesgos.
Segun (Carpio, 2021) el objetivo principal del estudio es:

Disenar una metodologia de gestion de riesgo operativo de las Pymes de servicios
de asesoria contable, tributaria, financiera y de auditoria en Ecuador, que permita
identificar, medir y controlar los riesgos en procesos, personas y tecnologia, para

asegurar su operacién normal. (pag. 20)
(Carpio, 2021), por otra parte, refiere que los objetivos especificos son:

Fundamentar la gestidon de riesgo operativo, mediante la descripcion de los
principios internacionales y normativa local vigente. Caracterizar a las Pymes de
servicios de asesoria contable, tributaria, financiera y de auditoria del pais. Disefar
una metodologia para la identificacion, medicion y control del riesgo operativo en
las Pymes dedicadas a la asesoria contable, tributaria, financiera y de auditoria
del pais, basada en la norma COSO ERM 2017. Aplicar la metodologia de
identificacion, medicion y control del riesgo operativo, en procesos, personas y
tecnologia, de acuerdo con la informacion obtenida de las empresas estudio de
caso. Analizar los posibles riesgos reputacionales que podrian generarse como

impacto de los riesgos operativos identificados. (pag. 20)

Estos objetivos refuerzan la necesidad de contar con un enfoque estructurado para
la gestion del riesgo operativo, utilizando normativas ampliamente aceptadas. Asimismo,

con la intencion de dar respuesta al objetivo del estudio, (Carpio, 2021) concluye que
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‘Finalmente, se determind que la gestion de riesgo operativo contribuye a la

determinacion de posibles eventos reputacionales de las organizaciones”. (pag. 92)

Bajo este argumento se recomienda la implementacion de un modelo de gestion
de riesgos basado en el marco COSO ERM 2017.

(Carpio, 2021), especificamente, menciona que:

Es de vital importancia que las Pymes de servicios de asesoria del pais,
consideren el impacto negativo que pudieran tener los riesgos operativos, no
solamente por las posibles pérdidas monetarias, sino también por la posible

afeccién a la operacion normal de estas entidades. (pag. 93)

El estudio detallado anteriormente evidencia que la falta de una gestidn
estructurada del riesgo operativo genera vulnerabilidades financieras y reduce la
rentabilidad de las empresas. La investigacion realizada en pymes ecuatorianas
demuestra que la carencia de planificacion, desconocimiento de metodologias de control
y falta de recursos tecnoldgicos agravan la exposicion al riesgo operativo. La
implementacion de un modelo de gestion basado en COSO ERM 2017 y ISO 31000:2018
permite estructurar un sistema de prevencion, monitoreo y mitigacion del riesgo, lo que
contribuye a la estabilidad financiera de la empresa y optimiza su rentabilidad. Este
estudio refuerza la relacion entre la gestién del riesgo operativo y la sostenibilidad

financiera, aplicable tanto a pymes como a instituciones financieras.

El quinto antecedente internacional da lugar a la investigacion de (Nufez, 2023)
titulada “Riesgo Operativo y su incidencia en la rentabilidad de la COAC Nueva
Esperanza” Ltda., Periodo 2022”. La misma se realizé para la Universidad Nacional de
Chimborazo de Ecuador, con la intencién de optar por el titulo de Licenciatura en
Contabilidad y Auditoria.

(Nufiez, 2023) plantea en su investigacion como objetivo general “Evaluar el riesgo
operativo y su incidencia en la rentabilidad de la COAC “Nueva Esperanza” Ltda. Periodo

2022”. (pag. 16) Y como objetivos especificos (Nunez, 2023) determina:
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Identificar los factores de riesgo operativo que inciden en la rentabilidad de la
COAC “Nueva Esperanza” Ltda. Analizar la rentabilidad de la COAC “Nueva

Esperanza” Ltda., y su nivel de exposicion al riesgo operativo. (pag. 16)

Estos objetivos refuerzan la necesidad de analizar los elementos del riesgo

operativo y su relacion con la rentabilidad en instituciones financieras.

Con la intencion de darle respuesta al problema de investigaciéon, por lo tanto,

(Nunez, 2023) concluye que:

La COAC “Nueva Esperanza” Ltda., tiene una rentabilidad sobre los activos que
se encuentra por debajo del promedio, pero una rentabilidad sobre el patrimonio
promedio. Ademas, la institucion opera con un nivel de riesgo moderado. Lo que
muestra que existe una relacion inversamente proporcional entre la rentabilidad y
el nivel de exposicion al riesgo operativo, esto significa que a medida que la
rentabilidad disminuye, el nivel de exposicion al riesgo operativo aumenta y

viceversa. (pag. 48)

En linea con lo anterior se hace hincapié en que La investigacion concluye que el
riesgo operativo influye significativamente en la rentabilidad de la COAC 'Nueva
Esperanza' Ltda., evidencia una relacion inversamente proporcional entre la rentabilidad
y la exposicion al riesgo operativo, tal como se plantea en la investigacion en curso, se

puede sentir esta una evidencia empirica.
Respecto a la recomendacion (Nunez, 2023) menciona que:

Es esencial implantar un control mas riguroso del riesgo operativo con el fin de
prevenir y reducir la ocurrencia de eventos de riesgo operativo, con el objetivo de
mejorar los indicadores de rentabilidad hasta alcanzar el promedio de su
segmento. (pag. 49)

En sintesis, la presente investigacion demuestra que el riesgo operativo tiene un
impacto significativo en la rentabilidad de una institucion financiera. A través del analisis
de la COAC 'Nueva Esperanza' Ltda., se evidencio que las fallas en procesos, personas

y tecnologia de la informacién aumentan la exposicion al riesgo operativo y reducen los
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indicadores de rentabilidad, como el ROA y ROE. La implementacién de controles
internos mas estrictos, auditorias peridédicas y metodologias de gestion del riesgo
operativo permitiria minimizar los efectos negativos sobre la estabilidad financiera de la
entidad. Estos hallazgos refuerzan la importancia de una adecuada gestién del riesgo

operativo para mejorar la sostenibilidad y rentabilidad de las instituciones financieras.

Como sexto antecedente internacional se consulta el trabajo realizado por
(Vasconez, 2023) cuyo titulo es “El Riesgo Operativo y su Incidencia en el Desarrollo
Financiero en la Cooperativa de Ahorro y Crédito “San Jorge” Ltda., de la ciudad de
Riobamba, periodo 2020”. Esta investigacion se realizé para la Universidad Nacional de
Chimborazo de Ecuador, con la intencion de optar por el titulo de Licenciatura en
Contabilidad y Auditoria.

Este estudio tiene como objetivo analizar como el riesgo operativo influye en el
desarrollo financiero de la Cooperativa de Ahorro y Crédito San Jorge Ltda., con un
enfoque en la evaluacion de los principales factores de riesgo y las metodologias de
medicion utilizadas en la institucién. Se basa en un enfoque cuantitativo, descriptivo y no
experimental; emplea técnicas de recoleccion de datos como entrevistas y analisis

documental de estados financieros.
Como objetivo general (Vasconez, 2023) plantea:

Analizar el impacto del riesgo operativo y su incidencia en el desarrollo financiero
de la Cooperativa de Ahorro y Crédito “San Jorge” Ltda., en el periodo 2020. (pag.
21)

Para desarrollar su investigaciéon, (Vasconez, 2023) determina como objetivos

especificos los siguientes:

Identificar los factores que inciden en el riesgo operativo en la Cooperativa de
Ahorro y Crédito “San Jorge” Ltda. Examinar las metodologias de medicion del
riesgo operativo, a fin de determinar su impacto financiero y la probabilidad de

ocurrencia. (pag. 21)
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La investigacion sigue el método deductivo, parte de un analisis general del riesgo
operativo en instituciones financieras hasta su aplicacion especifica en la cooperativa
analizada. Se identifican los principales factores de riesgo operativo, entre ellos fallas en
procesos, debilidades en la gestion del personal y deficiencias en la seguridad
tecnoldgica y se propone una estrategia para su mitigacion mediante la implementacién
de controles internos mas estrictos y la aplicacion del método de indicador basico (BIA)

para la medicion del riesgo.

(Vasconez, 2023) da respuesta al problema de la investigacion y concluye lo
siguiente:

método del indicador basico se pudo dar a conocer que la COAC si cuenta con un
valor para mitigar el riesgo operativo el cual es USD 198.811,99, el cual sera de

mucha ayuda. (pag. 61)

(Vasconez, 2023) para lo mismo recomienda:
La Cooperativa debera centrarse mas en lo que es el Indicador Basico para que
pueda tener una vision clara de como saber si se tiene un valor adecuado para

poder mitigar lo que es el riesgo operativo. (pag. 62)

Esta tesis demuestra que el riesgo operativo influye significativamente en el
desarrollo financiero de una institucién. A través del analisis de la COAC 'San Jorge' Ltda.,
se evidencid que las fallas en procesos, debilidades en la gestion del personal y
deficiencias en seguridad tecnolégica incrementan la exposicidon al riesgo operativo y

reducen la rentabilidad.

La séptima investigacion internacional consultada hace referencia a la autora
(Llamuca, 2022) cuyo titulo es “Riesgo operativo en procesos y la sostenibilidad
financiera de las Cooperativas de Ahorro y Crédito”. Esta investigacion se realizd para
Pontificia Universidad Catélica del Ecuador, con la intencion de optar por el titulo de

Magister en Contabilidad y Auditoria con Mencién en Riesgos Operativos y Financieros.
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Esta investigacion se enfoca en la relacion entre el riesgo operativo y la
sostenibilidad financiera en entidades del sector financiero de la economia popular y
solidaria en Ecuador. La autora (Llamuca, 2022) define como objetivo general “Evaluar el
impacto del riesgo operativo en procesos para la sostenibilidad financiera de la
Cooperativa de Ahorro y Crédito ECUAFUTURO LTDA". (pag. 3)

Define, a su vez, como objetivos especificos:

Sustentar tedricamente los fundamentos que inciden en el riesgo operativo en

procesos y la sostenibilidad financiera a partir del criterio de diversos autores y

normativa legal vigente. Diagnosticar el riesgo operativo actual en la Cooperativa

de Ahorro y Crédito ECUAFUTURO Ltda., para el control y seguimiento del analisis
econdomicos y financieros. Identificar los indicadores que afectan a la sostenibilidad
financiera de la Cooperativa de Ahorro y Crédito ECUAFUTURO Ltda., para una

adecuada toma de decisiones. (pags. 3-4)

En esta investigacion se utiliza un enfoque cuantitativo y cualitativo, apoyado en
métodos tedricos y practicos para recolectar informacién sobre los eventos de riesgo
operativo y su impacto en la planificacion, los objetivos institucionales y la calidad de los
servicios ofrecidos. Por otra parte, El estudio destaca que la falta de una adecuada
gestion de riesgos ha llevado a liquidaciones forzosas, afectando la confianza en el
sector.

La autora (Llamuca, 2022) a fin de dar respuesta a su hipétesis, concluye que:

El diagndstico de la situacion actual del riesgo operativo en procesos, corrobora la
relacién e impacto con los indicadores financieros, por cuanto, la presencia de un
evento de riesgo, ocasiona grandes pérdidas, por cuanto, la entidad es
insostenible en el mercado financiero, un evento importante, que se evidencia es
el macro proceso de créditos, por cuanto, los gastos de provision de cartera de
crédito aumenta de manera acelerada, producto del incremento de cartera
improductiva por la crisis econdmica que atraviesa el pais, no obstante, estos

resultados afectan de manera directa a todos los indicadores financieros. (pag. 95)

La autora (Llamuca, 2022) recomienda:
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Adaptar modelos operativos de manera inmediata, para impulsar la eficiencia y la
resiliencia en esta época de crisis econdmica, que permita desarrollar las etapas
de una adecuada administracion de riesgo, a través de la definicién de procesos y
actualizacion de normativa interna por cada area que integran en la entidad, con
la finalidad de determinar y estandarizar controles para el tratamiento del riesgo

operativo. (pag. 96)

El estudio realizado sobre el impacto del riesgo operativo en la sostenibilidad
financiera de entidades del sector financiero en Ecuador resalta la relacion directa entre
la gestion de riesgos y la estabilidad econdmica, donde se evidencia que la falta de
procesos formalizados y politicas de control adecuadas genera ineficiencias que
comprometen la rentabilidad. Esto refuerza la premisa de que una gestion de riesgos
efectiva no solamente mitiga pérdidas, sino que también contribuye a mejorar la eficiencia

operativa y la rentabilidad a largo plazo.

La octava investigacion consultada fue realizada por (Sisa, 2022) titulada “Riesgo
operativo y su impacto en la rentabilidad de las instituciones financieras” realizada para
Pontificia Universidad Catdlica del Ecuador con la intencién de optar por el titulo de

Magister en Contabilidad y Auditoria con mencién en Riesgos Operativos y Financieros.

Esta tesis analiza cdmo el riesgo operativo impacta directamente la rentabilidad de
las instituciones financieras, con un enfoque especifico en cooperativas de ahorro y
crédito en Ecuador. Se investiga la manera en que la falta de metodologias efectivas de
gestion de riesgos afecta los indicadores financieros y limita el crecimiento de las

entidades.

La autora (Sisa, 2022) define como Objetivo General de la investigacion “Analizar
el riesgo operativo y su impacto en la rentabilidad de la Cooperativa de Ahorro y Crédito

Indigena SAC Ltda.” (pag. 4) A su vez, define como Objetivos Especificos:

Contextualizar teéricamente el riesgo operativo y la rentabilidad en las instituciones
financieras. Identificar los factores de riesgo que influyen en la rentabilidad de la

Cooperativa de Ahorro y Crédito Indigena SAC Ltda. Disefiar la metodologia de la
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matriz de riesgo para la administraciéon del riesgo operativo y mejorar la

rentabilidad en la Cooperativa de Ahorro y Crédito Indigena SAC Ltda. (pag. 5)

El estudio adopta un enfoque mixto (cuali-cuantitativo) y de investigacion de
campo, utilizando encuestas en una cooperativa de ahorro y crédito para identificar

deficiencias en la gestion del riesgo operativo.
A fin de concretar estos objetivos, (Sisa, 2022), por lo tanto, concluye que:

La contextualizacion tedrica del riesgo operativo y la rentabilidad en las
instituciones financieras permite conocer codmo se maneja esta metodologia y la
posibilidad de ocurrencia de pérdidas financieras, originadas por fallas o
insuficiencias de procesos, personas, sistemas internos, tecnologia y en la
presencia de eventos externos imprevistos, de igual forma el conocimiento de la

rentabilidad en el entorno financiero. (pag. 93)

Estos hallazgos son fundamentales porque proporcionan datos reales sobre como
una deficiente gestion del riesgo operativo puede afectar la rentabilidad de una entidad

financiera. Dado esto, (Sisa, 2022) recomienda:

Realizar un mejoramiento permanente de las debilidades, que se presentan en la
institucidon, especificamente en el ambito del riesgo operativo, desde esta
perspectiva, se potencializa el manejo de los macroprocesos y subprocesos,
mismos, que se reflejen en la satisfaccidn interna y externa en la institucion. (pag.
94)

El riesgo operativo no es solamente un desafio técnico, sino una realidad cotidiana
para cualquier institucion financiera. Esta investigacion demuestra que, cuando el riesgo
operativo no se gestiona adecuadamente, la rentabilidad de la entidad se ve
comprometida. Factores como la falta de procesos claros, errores humanos y carencias
tecnologicas pueden traducirse en pérdidas financieras significativas. Sin embargo, la
implementacion de metodologias estructuradas, como una matriz de riesgos bien definida
y auditorias peridédicas puede marcar la diferencia. No se trata solamente de evitar
errores, sino de transformar la gestidén del riesgo en una ventaja competitiva, que impulse

la eficiencia operativa y garantice la sostenibilidad financiera a largo plazo.
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Después de analizar las investigaciones anteriores sobre riesgo operativo y su
impacto en la rentabilidad, queda claro que este tema no es solamente una preocupacion

regulatoria, sino una realidad clave en la estabilidad financiera de cualquier institucion.

Todas las tesis revisadas coinciden en que el riesgo operativo no es un evento
aislado, sino el resultado de multiples factores como fallas en procesos, errores humanos,
debilidades tecnoldgicas y una falta de controles internos efectivos. En cada caso, la
ausencia de una estrategia estructurada para gestionar estos riesgos ha derivado en
pérdidas financieras, disminucion de la rentabilidad e incluso en casos extremos, la

liquidacion de instituciones.

Mas alla de la teoria, estas investigaciones refuerzan la idea de que la gestion del
riesgo operativo no solamente protege a la empresa, sino que también puede convertirse
en una ventaja competitiva. Un proceso bien controlado, con personal capacitado,
tecnologia adecuada y auditorias constantes, no solamente reduce el impacto de los
errores, sino que también mejora la eficiencia operativa, optimiza costos y fortalece la

confianza de clientes e inversionistas.

Es aqui donde la investigacion en curso cobra relevancia. No se trata solamente
de confirmar que el riesgo operativo afecta la rentabilidad porque esta primicia ya esta
demostrada, sino de dar un paso mas alla y establecer estrategias practicas para
minimizar este impacto y transformar la gestion de riesgos en un factor de crecimiento

financiero.
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CAPITULO II: Marco Tedrico

Este capitulo tiene como propdsito establecer las bases conceptuales y tedricas
que sustentan la presente investigacion. Para ello, se lleva a cabo un analisis detallado
de la literatura disponible sobre el riesgo en general, en particular, el riesgo operativo.
Esta revisién permite contextualizar y delimitar el problema de estudio, proporcionando
una vision clara de los términos fundamentales y las principales teorias que respaldan la

gestion del riesgo operativo en el ambito financiero.

2.1Riesgo

El riesgo puede verse como una condicion que en muchas ocasiones es inherente
a cualquier actividad realizada y se define como la posibilidad latente de que un evento
adverso pueda afectar el logro de los objetivos planteados por una organizacion en
cualquier nivel de esta; lo anteriormente descrito se refiere a que el riesgo puede influir
en el cumplimiento de las metas estratégicas establecidas por el Organo de Direccion,
asi como, el de tareas operativas mas simples desarrolladas por los colaboradores. En
términos generales, el riesgo implica incertidumbre sobre lo que podria suceder en el
futuro y que, en consecuencia, de este se deriven pérdidas financieras, operativas o de

reputacion que afecten la estabilidad de la empresa.

En linea con lo anterior y en concordancia con la norma (ISO 31000: 2018 Gestion
de riesgos: principios y directrices) el riesgo se define como el “efecto de incertidumbre
sobre los objetivos”; asimismo, se detalla en la norma que este efecto “puede ser positivo,
negativo o ambos y puede abordar, crear o resultar en oportunidades y amenazas”. (pag.
1) Respecto a la afirmacion anterior es importante destacar que la gestién de riesgos
busca principalmente minimizar y controlar los riesgos cuyo impacto no es favorable para

la empresa.

Segun (Fajardo, 2020) el riesgo “no es mas que una preocupacion actual o futura
que, de manifestarse, tiene una probabilidad (incertidumbre) de diferente grado de

significancia (impacto) de afectar negativamente (pérdida) el éxito de los hitos principales”
(pag. 88)
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El riesgo depende de su origen y naturaleza, este puede surgir por factores
externos o internos de la organizacion, asimismo este puede clasificarse en dos
categorias: riesgos financieros y no financieros, sin embargo, cada una de estas puede

dividirse en subcategorias con riesgos mas especificos.

2.2Tipos de riesgo

Como se menciono anteriormente, los riesgos a los que se enfrenta una institucion
financiera pueden clasificarse en dos grandes grupos: aquellos cuyo impacto se
encuentra directamente ligado a aspectos monetarios tales como el riesgo de liquidez,
riesgo de solvencia, riesgo de mercado y riesgo crediticio, por mencionar los principales,
estos son clasificados como riesgos financieros. Mientras que, aquellos cuya
materializaciéon depende de la parte operativa tales como el riesgo operativo, riesgo de
fraude, riesgo reputacional, riesgo tecnolégico, riesgo de cumplimiento normativo y legal,

entre muchos riesgos mas, son clasificados como riesgos no financieros.

Los riesgos financieros y no financieros estan interrelacionados por que un evento
adverso sucedido en uno de ellos puede intensificar el impacto del otro. Por ejemplo, un
error o falla en los procesos operativos puede aumentar la probabilidad de pérdidas
financieras significativas, mientras que una crisis financiera puede poner en riesgo la
estabilidad operativa y la reputaciéon de una organizacién, por lo tanto, se entiende que

estos riesgos no son excluyentes.

2.2.1 Riesgos Financieros

Los riesgos financieros se relacionan con la posibilidad de pérdidas potenciales
que afectan la rentabilidad de la empresa. (Luis Antonio Riofrio Leiva, 2023) define el
riesgo financiero como “la disminucién potencial o escasez de rentabilidad, impidiendo la
probabilidad de ingresos agregados” (pag. 11), es decir, que las ganancias obtenidas de

la realizacién de las actividades de la organizacién disminuyan.

Los riesgos financieros se dividen en varias clases segun su origen, a

continuacion, se detalla cada uno de ellos:

¢ Riesgo de Mercado: Se define como la posibilidad de enfrentar pérdidas debido a

fluctuaciones en factores como: precios de mercado de los activos, tipo de cambio y
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tasas de interés que impactan directamente el valor de los activos que posee la
entidad financiera. La (Superintendencia General de Entidades Financieras, 2024)
menciona en su normativa que este se compone por “los riesgos inherentes a los
instrumentos financieros conservados para negociacion”. (pag. 23)

En linea con lo antes detallado, este riesgo es sumamente relevante para las
entidades microfinancieras porque su impacto principal se ve evidenciado en la
cartera, si esta disminuye su valor podria obtenerse una rentabilidad menor a la

proyeccion esperada por la entidad.

Riesgo de Crédito: Este riesgo hace alusion a la posibilidad de que un deudor fisico
o juridico incumpla con su compromiso de pago de forma parcial o total, ocasionando
pérdidas econdmicas para la organizacion. Este riesgo puede aumentar su
probabilidad de ocurrencia debido a diversos factores de mercado, segun
(Superintendencia General de Entidades Financieras, 2024) puede “incrementarse
debido a movimientos en el tipo de cambio y las tasas de interés” (pag. 22), por
ejemplo, debido a que las tasas de intereses sean ajustables o bien que el tipo de
cambio presente volatilidad, por ende, afecte la capacidad de pago de los individuos
que reciben sus ingresos de monedas extranjeras.

Respecto a este riesgo es importante tomar en cuenta que el giro de negocio de una
entidad microfinanciera depende en su mayoria de la generacion de créditos, por lo
que el no pago por parte de sus clientes podria generar consecuencias graves en la

rentabilidad y sostenibilidad de la entidad.

Riesgo de Solvencia: Este riesgo se refiere a la posibilidad de que una entidad en
situacion de estrés financiero no posea la suficiente solvencia en su capital base para
hacer frente al evento de riesgo a un largo plazo.

Este riesgo es uno de los mas importantes para garantizar la salud financiera de una
entidad y se encuentra estrechamente ligado al riesgo de liquidez. En linea con lo
anterior (Orellana, Tonon, Reyes, Pinos, & Cevallos, 2020) menciona que “el riesgo
de insolvencia es uno de los mas criticos dentro del analisis de riesgo financiero

porque esta relacionado con la quiebra de las empresas”. (pag. 70)
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En la actualidad este riesgo es monitoreado por superintendencias regulatorias a
través de indicadores especificos como el indicador de suficiencia patrimonial y el
indicador de apalancamiento con el fin de segun la (Superintendencia General de
Entidades Financieras, 2024) “establecer una medicion global de la fortaleza

patrimonial”. (pag. 16)

Riesgo de Liquidez: Este riesgo se refiere a la posibilidad de que una organizacién
no pueda hacer frente a sus obligaciones en el presente o en el futuro, por ejemplo,
el pago de servicios, proveedores y planilla. La (Superintendencia General de
Entidades Financieras, 2024) define el riesgo de liquidez como, “la posibilidad de una
pérdida econdmica debido a la escasez de fondos que impediria cumplir las
obligaciones en los términos pactados”. (pag. 22) Este riesgo puede surgir debido a
que la institucion no puede convertir sus activos en liquidez sin una afectacion
significativa de su valor, es decir, sin incurrir en pérdidas o inclusive al declive total de

la entidad microfinanciera.

2.2.2 Riesgos No Financieros

Esta categoria de riesgos no tiene un origen o naturaleza financiera, (Tamayo

Saborit, Gonzalez Capote, Mata Varela, Fornet Batista, & Cabrera Alvarez, 2020)

mencionan que, estos riesgos “son aquellos que no pueden ser medidos estrictamente

en términos monetarios” (pag. 89), sin embargo, esto no quiere decir que su impacto al

materializarse no genere pérdidas monetarias. En el caso de los riesgos no financieros

implican un mayor esfuerzo para la cuantificacion de estos porque tienen diferentes

fuentes.

Los riesgos no financieros se dividen en varias clases segun su origen, a

continuacion, se detallan algunos de ellos:

Riesgo Reputacional: Definido por (Management Solutions, 2021) como “el riesgo
derivado de la percepcion negativa por parte del cliente...que puede afectar
negativamente a la capacidad de un banco para mantener relaciones comerciales”.

(pag. 12) En sintesis, este riesgo se define como la posibilidad de que a causa de
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opiniones publicas negativas o desprestigiosas para la entidad, esta pueda presentar
pérdidas econdmicas y pérdida de la confianza de los clientes disminuyendo su

actividad en el mercado.

Riesgo de Cumplimiento Normativo: Este riesgo se refiere a la posibilidad de
pérdidas generadas a causa del incumplimiento de las normativas prudenciales que
rigen sobre una organizacién. Los autores (Lizarburu Bolafios, y otros, 2021) definen
este riesgo como “la probabilidad de ocurrencia del evento y la consecuencia del

incumplimiento de las obligaciones de Compliance de la organizacion”. (pag. 29)

Riesgo de Fraude: Este riesgo se describe como la posibilidad de que una entidad
pueda percibir pérdidas financieras y de reputacion a causa de actividades
fraudulentas, estas pueden desarrollarse por diversas fuentes internas y externas a la
entidad. Segun (Proafo Altamirano, Gomez Villafuerta, Valle Bombon, Nufiez Villalva,
& Merino Lema, 2024) “se ratifica la importancia de gestionar el riesgo de fraude en
las instituciones, sin importar su naturaleza o estructura. La gestion del riesgo de

fraude trae consigo grandes esfuerzos por los 6rganos de gobierno” (pag. 21)

Riesgo Operativo: Corresponde a la posibilidad de que una entidad pueda tener
pérdidas por la existencia de deficiencias en recursos que son indispensables para
toda empresa, tales como: personas, procesos y tecnologia. A este riesgo también se
le suma un recurso mas, pero que, en este caso es ajeno al control de la organizacion,
es decir, que este factor engloba todos aquellos eventos externos que podrian incidir
o afectar a la entidad.

Este riesgo se define en el marco normativo como el riesgo de pérdida econémica
resultante de una gestion inadecuada. (Superintendencia General de Entidades
Financieras, 2024)

Respecto a este riesgo, es importante tomar en consideracidon que es inherente a toda

actividad desarrollada por las entidades microfinancieras, por tanto, mantiene una
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asociacion inmediata con todos los riesgos financieros y no financieros, dado esto, es

esencial mantener una adecuada gestion de este riesgo.

2.3Gestion de Riesgos

La gestion de riesgos se define como un proceso mediante el cual se identifican,
analizan y controlan los riesgos a los que se expone una organizacion; esta gestion debe
estar alineada a la estrategia de la empresa para garantizar el éxito de las metas
planteadas. Segun el (Instituto Brasilefio de Gobierno Corporativo, 2020) la gestion de

riesgos es:

Un sistema intrinseco a la planificacion estratégica de negocios, compuesto por
procesos continuos y estructurados disefiados para identificar y responder a
eventos que puedan afectar los objetivos de la organizacion y por una estructura
de gobierno corporativo responsable por mantener ese sistema vivo y en

funcionamiento. (pag. 14)

En linea con lo anterior, es importante que las actividades empleadas en la gestidn
de riesgo cuenten con un involucramiento activo por parte de la alta direccion porque esta
gestion debe plasmarse en concordancia con la gobernanza, la toma de decisiones y la
cultura organizacional. Desde el punto de vista de (Maldonado Nufez, Uquillas Granizo,
& Tello Nufiez, 2023) “la gestidn de riesgos desempefia un papel fundamental en la toma
de decisiones estratégicas y operativas [...] es crucial para alcanzar objetivos y

salvaguardar intereses”. (pag. 141)

De manera que, la gestion de riesgos busca proteger y asegurar el cumplimiento
de los procesos mitigando los posibles riesgos a los que esta ejecucion esta expuesta, a
fin de que la organizacion pueda cumplir con sus objetivos estratégicos y operativos sin
presentar pérdidas significativas.

2.4Gestion del Riesgo Operativo

Resulta relevante afianzar que el riesgo operativo se refiere a la probabilidad de
que un evento negativo se materialice, es decir, que este pueda ocurrir, a causa de
factores internos o externos, generando posibles pérdidas para la entidad, lo cual a su

vez afectaria el cumplimiento de sus objetivos.
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La gestion del riesgo operativo puede definirse como la aplicacion de politicas,
modelos y metodologias adoptadas por una empresa para la identificacion, evaluacion,
mitigacion y control de los riesgos asociados a errores y deficiencias en factores internos

como lo son el personal, los procesos y sistemas, o bien a causa de sucesos externos.

La (Superintendencia General de Entidades Financieras, 2024) menciona que
estos factores anteriormente nombrados, se definen como la “causa u origen de un

evento de riesgo operativo” (pag. 20).

A continuacion, se procedera a definir cada uno de ellos segun (Unir revista, 2023)

mediante la siguiente figura:
Figura 1 Factores de Riesgo Operativo

Eventos externos

Posibles pérdidas financieras vinculadas a eventos que son ajenos
al control de la empresa, pero, pueden incidir en sus actividades.

Tecnologia de informacion

N\
} Posibles pérdidas financieras derivadas de un mal uso de los sistemas
3 : 52 g ; :
de informacion, asi como brechas de seguridad, ciberataques.

Procesos internos

Posibilidad de pérdidas financieras relacionadas con procesos
criticos mal disefiados o inexistentes.

° ' ~
Personas
© Posibilidad de pérdidas financieras vinculados al personal que
~ | pueden ser causados por errores humanos y negligencias.

Fuente: Gonzalez 2025, con informacion de la Revista Unir (2023).

El riesgo operativo, partiendo de lo anterior, estd inmerso en cualquier actividad en
la que intervengan personas, procesos y elementos tecnoldgicos, son estos aspectos
presentes en cualquier empresa operante, sin importar la actividad o la clase de negocio
a la que esta se dedique; asi como también la misma se expone inevitablemente a una

serie de eventos externos que no puede controlar.
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La gestion y administracion de este riesgo, concede que las empresas puedan
anticipar deficiencias y gestionar tratamientos que permitan establecer estrategias de
mejora continua de sus procesos. Por tanto, es fundamental que una institucion cuente
con un modelo de gestion de riesgo operativo que permita minimizar las faltas que se
desprenden de cualquier actividad operativa, de lo contrario, la empresa podria ser
visualizada como una entidad con niveles de riesgo alto, afectando su calificacion de

riesgo, por ende, creando una desventaja competitiva.

2.5Modelo de la Gestion del Riesgo Operativo

Un modelo, segun ha definido la (Real Academia Espafiola, 2024) es una “cosa
disefada para ser reproducida o imitada”, por tanto, cuando se habla de un modelo de
gestion de riesgos se refiere a diversas practicas establecidas a fin de que una empresa
pueda imitarlas definiendo una estrategia de accion ante los posibles riesgos, para que

en caso de materializarse no logren generar un impacto mayor.

A nivel global, existen distintos marcos de referencia disefiados para facilitar la
gestion de riesgos dentro de las organizaciones. Estos modelos permiten aplicar
metodologias basadas en estandares nacionales e internacionales, brindando a las

empresas la flexibilidad de adaptarse a sus propias necesidades y particularidades.

Con base en lo anterior, se hace la salvedad de que no existe un manual Unico o
una metodologia obligatoria para todas las empresas, por el contrario, cada organizacion
tiene la libertad de adoptar el enfoque que mejor se ajuste a su estructura y objetivos. En
muchos casos, las compafias optan por combinar diferentes modelos para ampliar su
cobertura y fortalecer su capacidad de respuesta ante diversas amenazas, logrando asi

una gestion de riesgos mas eficiente e integrada.

2.5.1 Modelo de gestion del riesgo operativo con base a Basilea

El Comité de Supervisién Bancaria de Basilea? es una organizacion mundial cuya
misidn es actuar como un apoyo para los bancos centrales; brindandoles herramientas

clave que favorezcan la estabilidad financiera a través de una cooperacién internacional.

2 El Comité de Supervision Bancaria de Basilea (BCBS) es el principal organismo normativo mundial en materia de
regulacion prudencial de los bancos. Recibe este nombre debido a que su sede central esta en Basilea, Suiza.



45

Esta organizacion ha emitido una serie de buenas practicas sobre la regulacion y gestion
que deben aplicar las entidades bancarias, los cuales se denominan Basilea |, Basilea Il
y Basilea lll, estos acuerdos abarcan principios aplicables para diferentes riesgos

financieros y no financieros.

Respecto a lo dictado por Basilea Il, su marco, no obstante, busca ofrecer
principios y estandares sobre la medicion y gestion de capital para los riesgos de crédito
y operativo, de tal forma que segun (Comité de Supervisidon Bancaria de Basilea, 2004)
‘los bancos y supervisores puedan escoger los métodos mas adecuados para sus

actividades y para la infraestructura de sus mercados financieros” (pag. 2).

El (Comité de Supervision Bancaria de Basilea, 2004) en su acuerdo Basilea Il
define el riesgo operativo como “el riesgo de pérdida debido a la inadecuacion o a fallos
de los procesos, el personal y los sistemas internos o bien a causa de acontecimientos
externos” (pag. 128). Bajo esta argumentacion se explica que, existen diversas
metodologias o métodos para determinar el requerimiento de capital por riesgo operativo,
estos corresponden a el método del indicador basico (IB), el método estandar y a métodos

de medicion avanzada (AMA).

El Comité de Basilea como parte de su direccion emite informes con una serie de
hallazgos y recomendaciones para una gestion eficaz del riesgo, uno de ellos (Principios
para la gestion adecuada del riesgo operacional, 2011) menciona que se “reconoce que
el método concreto para la gestion de riesgos operativos que elija cada banco dependera
de una serie de factores, como son su tamafo y sofisticacion asi como la naturaleza y

complejidad de sus actividades” (pag. 1).

Aunque se trate de diferencias marcadas entre entidades, sin embargo, existen
buenas practicas frente al riesgo operativo que son fundamentales y aplicables en

cualquier ambito empresarial.

El Comité, para efectos de este informe, menciona que la entidad debe reconocer
la amplia gama de riesgos operativos a los que se puede enfrentar, asi como las

principales causas de pérdidas operativas. En este sentido los riesgos operativos pueden
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clasificarse en diversos tipos de eventos de pérdida, segun el (Comité de Supervicidén

Bancaria de Basilea, 2024) se definen mediante la siguiente figura como:

Figura 2 Tipos de Eventos de Pérdida de Riesgo Operativo
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Pérdidas debidas a actos cuyo objetivo sea defraudar,
apropiarse indebidamente de bienes o eludir las
regulaciones, la ley o la politica de la empresa.

Pérdidas debidas a actos de un tipo destinado a
defraudar, apropiarse indebidamente de bienes o eludir la
ley, por parte de un tercero.

Pérdidas derivadas de actos incompatibles con las leyes o
acuerdos laborales, de salud o seguridad, del pago de
reclamaciones por lesiones personales o de eventos de

diversidad o discriminacion.

Pérdidas derivadas de un incumplimiento involuntario o
negligente de una obligacion profesional con clientes
especificos, o de la naturaleza o el disefo de un producto.

Pérdidas derivadas de pérdidas o danos a activos fisicos
por desastres naturales u otros eventos.

Pérdidas derivadas de interrupciones del negocio o fallas
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Pérdidas derivadas de errores en el procesamiento de
transacciones o en la gestion de procesos, en las
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Fuente: Gonzalez 2025, con informacién del Comité de Supervisién Bancaria de Basilea (2024).

En relacion con los eventos de pérdida mencionados anteriormente, es importante

resaltar que el riesgo operativo difiere de otros riesgos porque estas pérdidas al

materializarse no conllevan a un beneficio esperado, tal como sucede en otros riesgos

que poseen el factor de riesgo-beneficio, donde se compara que, al realizar una accién

riesgosa se obtiene a cambio un beneficio, sino que segun (Comité de Supervision

Bancaria de Basilea, 2011) “es algo que se puede producir en el acontecer diario de la

actividad empresarial y esto repercute en el proceso de gestion del riesgo” (pag. 3)

resultando en pérdidas irrecuperables.

Respecto a las recomendaciones establecidas en relacidén con la gestion de riesgo

operativo (identificacion, seguimiento, evaluacién y cobertura/control) se fundamentan

especificamente los principios numero 6, 7, 8, 9 y 10, los cuales se resumen a

continuacién segun el (Comité de Supervision Bancaria de Basilea, 2011):
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e Principio 6: “La alta direccion debe garantizar la identificacién y evaluacién
del riesgo operativo inherente a todos los productos, actividades, procesos
y sistemas materiales para garantizar que los riesgos e incentivos
inherentes se comprendan bien”. (pag. 6) Este debe realizarse también
antes de lanzar nuevos productos, actividades, procesos o sistemas segun

el principio 7.

En cuanto a este punto, el Comité enfatiza que existen diversos métodos o formas
para identificar y evaluar los riesgos operativos, a continuacién, se ejemplifican algunos

de ellos en la siguiente figura:

Figura 3 Métodos para Identificar y Evaluar Riesgos
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histéricos escenarios
En este proceso la En este proceso la En este proceso la En este proceso la En este proceso la
entidad financiera entidad financiera entidad financiera entidad financiera entidad financiera
identifica mediante agrupa por prioridad de evalda el riesgo evalda el riesgo evalda el riesgo
los expertos riesgo alas mediante mediante el historial mediante la creacién
ejecutores de diferentes unidades de estadisticas o de pérdidas de posibles
procesos las negocio, funciones parametros, derivadas de riesgos escenarios futuros
vulnerabilidades organizativas o generalmente materializados, es midiendo su
operativas (riesgos) procesos. Es el financieros, que decir incidentes. probabilidad e
y los controles resultado de la pueden revelar qué impacto.
existentes. probabilidad por el riesgos asume.
impacto.

7
anlllIIth

Fuente: Gonzalez 2025.

¢ Principio 8: “La alta direccion debe implementar un proceso para monitorear
periddicamente los perfiles de riesgo operativo y las exposiciones
materiales a pérdidas”. (pag. 6) Respecto a este principio se debe destacar
que la entidad debe contar con un proceso debidamente formalizado que

se ejecute periddicamente a fin de brindar un seguimiento exhaustivo de
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riesgos potenciales, asi como la gestion y monitoreo de incidencias. Todo
este proceso debe ser informado a las partes interesadas como lo es la Alta
Direccion, Junta Directiva y Comité de Riesgo, a fin de que estos respalden
la gestion proactiva del riesgo operativo.

e Principio 9: “Los bancos deben tener un entorno de control sélido que utilice
politicas, procesos y sistemas; controles internos apropiados; y estrategias
apropiadas de mitigacion y/o transferencia de riesgos”. (pag. 6) Este
principio se enfoca en el establecimiento del tratamiento de los riesgos, es
decir, que la entidad debe definir posterior a la identificacion de los riesgos
si efectuara controles sobre estos o bien, si los aceptara como parte de su
apetito de riesgos.

e Principio 10: “Los bancos deben contar con planes de resiliencia y
continuidad del negocio para garantizar la capacidad de operar de manera
continua y limitar las pérdidas en caso de una interrupcién grave del
negocio”. (pag. 6) Este principio reconoce que la gestion de la continuidad
del negocio no es un componente aislado, sino mas bien que es parte del

riesgo operativo.

2.5.2 Modelo de gestion del riesgo operativo con base a COSO ERM

El Comité de Organizaciones Patrocinadoras de la Comisién Treadway 2 (COSO)
€s una organizacion que se enfoca en guiar a la empresa en tres grandes areas: el control
interno, la gestion de riesgos empresariales y la gobernanza y disuasion del fraude. Esta
institucion es reconocida a nivel mundial por su modelo de gestion de riesgos, el cual

abarca diversos principios adaptables a practicas empresariales cotidianas.

Este modelo llamado, COSO Enterprise Risk Management segun (Consejo de
Administracion de COSO, 2023) “se desarroll6 a partir de practicas de la industria
identificadas a través de una amplia investigacion realizada”, logra recolectar principios

fundamentales relacionados con la gestidon de riesgos empresariales que, al aplicarlos,

3 El modelo o metodologia COSO surge en el afio 1985. Sus siglas responden a Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway, es una organizacion de caracter voluntario constituida por representantes de cinco
organizaciones del sector privado en Estados Unidos.
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las entidades pueden identificar los riesgos que afecten la creacion de valor y la
estabilidad.

El (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission, 2020)
incorpora en su estructura 5 componentes y 20 principios con un enfoque en la gestion
de riesgos y control, estos son clave para una organizacion, como se observa en la

siguiente figura:

Figura 4 Marco de Gestidon de Riesgos Empresariales COSO ERM

j\

1.Ejerce la supervision

de riesgos a través

de la Junta Directiva.

2. Establece
estructuras
operativas.

3. Define la cultura
deseada.

4. Demuestra

compromiso con los

valores centrales.

6. Analiza el
contexto comercial.
7. Define el apetito
de riesgo.

8. Evallia estrategias
alternativas.

9. Formula los
objetivos de
negocio.

10. Identifica el
riesgo.

11. Evalda la
gravedad del
riesgo.

12. Prioriza riesgos.

13. Implementa las
respuestas a los
riesgos.

15. Evalda los
cambios
sustanciales.

16. Revisa el riesgo
y el desemperio.
17. Busca mejorar
la gestion de
riesgos
empresariales.

18. Aprovecha la
informacién y la
tecnologia.

19. Comunica la
informacién sobre
los riesgos.

20. Informa sobre
los riesgos, cultura
y el desempenio.

5. Atrae, desarrolla y 14. Desarrolla una
retiene personas visién a escala de
competentes. cartera.

Fuente: Gonzalez 2025, con informacion de Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission (2020).

Informacion,
comunicacion
e informes

En cuanto a la gestion de los riesgos, es importante a la hora de identificar los
riesgos se debe contar con un panorama amplio donde se abarque el entendimiento del
proceso, el entorno interno y externo, enfocado en el cumplimiento de las politicas y

procedimientos internos.

En este modelo, asimismo, se enfatiza la importancia de realizar la categorizacién
de los riesgos porque estos pueden verse como riesgos emergentes, nuevos o

existentes, por tanto, cada uno de ellos deberia contar con un proceso de identificacion
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diferenciado. (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission,
2020)

El (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission, 2020)
define que, “la gravedad de un riesgo de incumplimiento suele evaluarse principalmente
en funcién de la probabilidad y el impacto”. (pag. 17) En este contexto, la probabilidad
corresponde a la posibilidad que existe de que el riesgo se materialice, esta puede ser
definida por dos aspectos principales, el primero puede percibirse como un criterio
experto, es este una particularidad subjetiva, mientras que el segundo resulta mas
objetivo porque se basa en datos histéricos que permiten medir la probabilidad de

ocurrencia del riesgo.

Una forma de representar esta ocurrencia segun el (Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway Commission, 2020) es a través de “una escala de cinco
puntos que va desde poco frecuente hasta casi seguro. A los supuestos de control y la
frecuencia se les asignan anclas descriptivas que luego se comparan con las creencias
del evaluador” (pag. 17), esta forma ejemplificada puede ser adaptada a las necesidades

que presente cada empresa.

Respecto al impacto, este corresponde al resultado que se deriva de la
materializacién del riesgo; estos impactos pueden afectar de forma monetaria o no
necesariamente porque existen diversas categorias de impacto, por ejemplo,
relacionados con temas normativos, legales, reputacionales, operativos y financieros.
Con base en esto, el (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission, 2020) recomienda que “al igual que con la escala de probabilidad, cada

organizacion adaptaria la escala de impacto y los factores a su propio contexto ambiental”
(pag. 18).

En cuanto a la identificacidn y evaluacion de riesgos el modelo COSO ERM sugiere
realizar una priorizacion de los riesgos con base en el resultado de la probabilidad e
impacto a través de una matriz de riesgos 0 mapa de calor, es decir, el resultado de la
evaluacion de las escalas anteriormente mencionadas definira la severidad que posee el
riesgo identificado, lo cual permitird que la entidad pueda gestionar de forma prioritaria

los riesgos mas graves de forma inmediata. Lo cual, se representa en la siguiente figura:
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Figura 5 Matriz de Probabilidad vs. Impacto
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Fuente: Gonzalez 2025.

Se reafirma que, de la aplicacion de la formula de la probabilidad por el impacto o
consecuencia se obtiene la severidad. En funcion de la severidad se define la atencion
mediante planes de mitigacion o de contingencia segun las pautas establecidas por cada
entidad. Segun el (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission,
2020) “las respuestas a los riesgos estan disefadas para gestionar el nivel de riesgo
evaluado ... La respuesta mas obvia a un nivel elevado de riesgo es el disefio y la

implementacion de controles internos mejorados”. (pag. 19)

2.5.3 Modelo de gestion del riesgo operativo con base a la Norma ISO 31000

La organizacién 1SO* (Organizaciéon Internacional de Normalizacién) a través
diversos canales fomenta directrices y lineamientos mediante los cuales se pretende
administrar y gestionar los riesgos, sin importar la composiciéon o tamafo de la

organizacion, por tanto, esta organizacién crea la Norma ISO 31000° cuyo objetivo es

4180 (International Organization for Standardization) es una federacién mundial de organismos de normalizacion
(organismos miembros de 1SO).

®La norma ISO 31000 es un estandar internacional creado en 2009 que ofrece directrices esenciales para la efectiva
gestion de riesgos
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contribuir a la generacion de valor y proteccién de la empresa en materia de riesgos para
el logro de los objetivos planteados.

La norma (Administracion/Gestion de riesgos - Lineamientos guia, 2018),
especificamente, detalla que su objeto es dirigir mediante “un enfoque comun para
administrar/gestionar cualquier tipo de riesgo” y que este no sea “especifico de una
industria o un sector” (pag. 1), esta metodologia busca un enfoque integral que pueda ser

adoptado por la organizacién y aplicado en todas las jerarquias.

Como eje central la norma ratifica que la gestién del riesgo debe ser eficaz y
enfocada en la creacion y proteccion del valor (Organizacion Internacional de
Normalizacion [ISQO], 2018). Por lo tanto, fundamenta la gestion de los riesgos sobre 8
principios fundamentales que parten de este eje central y que, deberian ser contemplados
a la hora de implementar una estrategia de riesgos, a continuacion, se detallan en la
figura 5.

Figura 6 Principios de ISO 31000:2018
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Fuente: Gonzalez 2025, con informacion de la Norma Internacional ISO 31000, 2018.
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Estos principios establecen la base para la creacion de un Sistema de Gestidén de
Riesgos, enfocandose en la integracion del modelo de actuacion en acompafiamiento
con el gobierno corporativo, lo cual abarca una estructura debidamente formalizada
conforme con la planeacion y estrategias de la empresa y que estas a su vez permitan
adaptar la gestion y administracion de los riesgos en contextos internos y externos a la

organizacion.

La fundamentacién de estos principios abarca también la inclusién de todas las
partes interesadas en la cultura de riesgo, generando una mayor sensibilizacion y la
gestidon consciente del riesgo porque es indudable que las instituciones financieras
operan en un entorno dinamico, donde sus riesgos también lo son, por lo tanto, es
fundamental que la entidad pueda explotar los recursos que posee como la informacion
disponible, el talento humano capacitado y las tecnologias, para crear un modelo de
gestion y administracion de riesgos que aporte valor, experiencia, aprendizaje, por ende,

una mejora continua.

Segun la norma I1SO 31000:2018 en su guia (Administracion/Gestion de riesgos -
Lineamientos guia, 2018) el proceso metodoldgico para la gestion de riesgos “implica la
aplicacion sistematica de politicas, procedimientos y practicas a las actividades de
comunicacion y consulta, establecimiento del contexto y evaluacion, tratamiento,
seguimiento, revision, registro e informe del riesgo” (pag. 10), la cual se denota en la

siguiente figura:

Figura 7 Proceso de gestiéon de riesgos ISO 31000:2018

Evaluacion del riesgo




Fuente: Gonzalez 2025, con informacion de la Norma Internacional ISO 31000, 2018.

En la tabla 1 se explica a detalle el proceso metodoldgico indicado en la figura 7

segun la (Organizacion Internacional de Normalizacion [ISO], 2018):

Tabla 1 Proceso metodolégico norma ISO 31000:2018

Incentiva a las partes interesadas a comprender el Reunir experiencia e informacion, para
riesgo. abordar los riesgos.

Adaptar el proceso de la gestion del riesgo en un Incluir objetivos, metas, tiempo, recursos,
contexto interno y externo. entre otros.

Conformado por la identificacion, analisis y De forma sistematica, basado en el
valoracion del riesgo. conocimiento de las partes interesadas.
Encontrar los riesgos que pueden impedir el logro Fuentes, causas, amenazas, impactos

de objetivos. vulnerabilidades, naturaleza, entre otros.
Identificacion de la probabilidad y el impacto del Considera factores, consecuencias,

riesgo analizado, asi como las causas. probabilidades, controles y su eficacia.
Comparacion de resultados obtenidos a partir del Considera la determinacién de las acciones
analisis. adicionales.

Implica el analisis de las acciones posteriores al Considera el tratamiento del riesgo, si se
descubrimiento de la severidad del riesgo. evita, acepta, rechaza o traslada.

Sugiere el seguimiento que debe abordarse para la Incluye recopilar y analizar informacién,
implementacion de medidas de tratamiento. registrar resultados y retroalimentacion.
Sugiere la documentacion e informacién a través de  Incluye actividades de la gestion del riesgo,
los mecanismos apropiados de los resultados. planes de accion, informes, entre otros.

Fuente: Gonzalez 2025, con informacién de la Norma Internacional ISO 31000, 2018.

2.5.4 Modelo de gestion del riesgo operativo con base en la regulacion

costarricense

En Costa Rica existe un ente supervisor llamado Superintendencia General de
Entidades Financieras (SUGEF); este regulador define los lineamientos generales para
la administracion del riesgo operativo a través de un reglamento (Acuerdo SUGEF 2-10);
esta entidad esta dirigida por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF) quien vela por la proteccién y robustecimiento del sistema financiero del

pais, apoyandose en estandares internacionales de primer orden.

En este reglamento segun la (Superintendencia General de Entidades Financieras,
2024) “se establecen los aspectos fundamentales de un proceso de gestién de riesgos

enfocado hacia la identificacién, medicion, monitoreo, control, mitigacién y comunicacién
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de los riesgos medulares de la entidad” (pag. 2); los cuales pretenden servir como una
guia para que la organizacion pueda implementar las mejores practicas de gestion de

riesgos operativos.

Esta superintendencia recalca la importancia de comprender que las entidades
financieras operan en mercados de incertidumbre lo cual conlleva a riesgos que pueden
afectar significativamente la rentabilidad de una empresa, por tanto, se requiere segun la
(Superintendencia General de Entidades Financieras, 2024) “implementar dentro de sus
organizaciones un proceso que les permita equilibrar la relacion entre los beneficios

esperados de la estrategia comercial y la aceptacién de determinado nivel de riesgo”.
(pag. 1)

Bajo la normativa local prudencial, respecto al riesgo operativo y a la gestion de
riesgo se hace referencia a una labor compuesta por cuatro fases relevantes, las mismas
son definidas por el Reglamento sobre Administracion Integral de Riesgos (Acuerdo

SUGEF 2-10), a continuaciodn, se ilustra cada fase:

Figura 8 Estrategia para la Gestion del Riesgo Operativo
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subprocesos. potenciales. cobertura. * Incidentes
* Riesgos asociados. . : * Revisién de
Se mide en términos de controles ya
probabilidad de ocurrencia existentes.

(frecuencia) e impacto.

Probabilidad x Impacto = Riesgo
inherente

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el Acuerdo SUGEF 2-10 “Reglamento sobre la Administracién Integral
de Riesgos” art. 84.
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2.6 Analisis Financiero

El analisis financiero corresponde a la base utilizada por las entidades para la toma
de decisiones importantes mediante datos cuantitativos, estas pueden abarcar
inversiones, el lanzamiento de un nuevo producto, financiamientos, estrategias de
colocacion, manejo de ingresos y gastos, presupuestos, entre otros aspectos. En su

mayoria los analisis realizados buscan proteger la rentabilidad y solvencia del negocio.

Esté analisis se basa en la inspeccién de elementos como estados financieros,
balance general, estado de resultados, razones financieras; esto para asegurar que no
existan tendencias negativas que pueden afectar la capacidad de la empresa de generar

liquidez y solvencia.

Se abordaran, en lo sucesivo, diversos componentes esenciales de la evaluacion
financiera, enfatizando su importancia en el contexto empresarial y su influencia en los
procesos de analisis financiero, toma de decisiones y definicion de estrategias

administrativas y financieras.

2.6.1 Razones Financieras

Las razones financieras son herramientas que permiten analizar y evaluar la
situacion financiera de una empresa, segun (Riquelme, 2023) estas razones, “se
establecen entre los diversos componentes que conforman el Balance o estado de
situacion financiera y el estado de resultados, con la finalidad de obtener indicadores
sobre el comportamiento de la actividad econdmico financiero de una empresa”. (pag.

170)

La finalidad de esta herramienta es proporcionar una base de indicadores que
permitan evaluar la liquidez, rentabilidad, apalancamiento, entre otras variables de peso
para identificar fortalezas, debilidades y tendencias que son esenciales para la gestion

estratégica, la toma de decisiones y la evaluacién del desempefo de la empresa.

26.1.1 Tipos de razones financieras

La clasificacion de las razones financieras permite organizar los distintos
indicadores en funcion del aspecto especifico que se quiere analizar dentro de la

estructura y el desempefio de la empresa.
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Cada categoria busca analizar desde una perspectiva distinta la situacion
financiera, proporcionando informacién clave para el diagndstico y la toma de decisiones
estratégicas, segun (Proano, 2023) estos ratios “se agrupan a los ratios financieros en,
al menos, cinco grupos: 1) Liquidez, 2) Eficiencia o actividad, 3) Endeudamiento o
Solvencia, 4) Rentabilidad”. (pag. 43) A continuacion, se describen estas categorias de

razones financieras y su utilidad en el analisis empresarial.

26111 Razones de Liquidez

Estos ratios buscan evaluar la capacidad que tiene una empresa para el
cumplimiento de sus obligaciones en el futuro proximo, es decir, que buscan verificar la
habilidad que posee la empresa para transformar sus activos en ingresos suficientes para
cubrir sus deudas inmediatas; de acuerdo con (Proafio, 2023), “estos indices comparan

cuentas contables del activo corriente y del pasivo corriente”. (pag. 43)

Existen diversos indicadores que son comunmente usados por las empresas que
buscan evaluar su liquidez, el primero hace referencia a la razén circulante, también
conocida como razén corriente; este ratio define la capacidad de una entidad para

responder a sus obligaciones financieras en una ventana de tiempo corta.

A continuacion, se define la formulacion del indicador:

Ecuacion 1 Formula de Razén Circulante

Activo Corriente

Razon circulante = - -
Pasivo Corriente

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Finanzas Empresariales para la pequefia y microempresa,
2023.

Esta razon se interpreta segun (Proano, 2023) de la siguiente manera:

En el numerador estan todas las partidas que, contablemente, se dijo se
convertiran en efectivo dentro del afo. Por lo tanto, también esta RC se mide en
veces y mientras mayor a 1 sea, tanto mejor capacidad de liquidez tendra la

empresa. (pag. 43)
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La razén acida o también llamada razon rapida, asimismo, es un indicador muy
similar al ratio anterior, sin embargo, este es una relacion mas estricta porque en este se

exceptuan los inventarios que pueden ser menos liquidos.

A continuacion, se define la formulacion del indicador:

Ecuacién 2 Férmula de Razén Acida

Activo Corriente — Inventarios

Razoén acida = - -
Pasivo Corriente

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Finanzas Empresariales para la pequefia y microempresa,
2023.
De acuerdo con el autor (Proano, 2023) este ratio puede interpretarse de la

siguiente forma:

Se interpretara también en veces. Por lo tanto, un resultado mayor a 1 sera un
indicador de buena liquidez, queriendo decir que su numerador seria igual a la caja
+ los valores negociables + las CXC. Estos seran aquellos activos con rapida
posibilidad de convertirse en efectivo, potenciando la capacidad de atender los

compromisos de la empresa en el corto plazo. (pag. 43)

Respecto a estos ratios, una vez comprendida su composicion, se entiende que
son fundamentales porque permiten evaluar la capacidad de una empresa para enfrentar
sus obligaciones de corto plazo sin necesidad de recurrir a financiamiento adicional o a
la venta de activos estratégicos. Esto evidencia que, una buena gestién y valoracion de
la liquidez puede proteger a la entidad de situaciones imprevistas o de insolvencia,
evitando pérdidas significativas y logrando una toma de decisiones en tiempo oportuno,

logrando asegurar la continuidad operativa y la estabilidad financiera.

2.6.1.1.2 Razones de Rentabilidad

Desde el punto de vista de (Mendoza de la Cruz & Lucio Pillasagua, 2024) “la
rentabilidad financiera se refiere a la capacidad de una empresa para generar ingresos

superiores a sus costos totales, permitiendo asi la creacién de valor para los accionistas”.
(pag. 20)
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En palabras sencillas la rentabilidad evalua la efectividad del manejo y control
sobre los gastos que posee una empresa, a fin de garantizar que la administracion

realizada consiga generar los suficientes ingresos para obtener utilidades.

Este término puede visualizarse como un indicador sumamente relevante para la
gestion financiera porque marca la pauta sobre el curso de la entidad en términos de
eficiencia de recursos y manejo del capital. En relacidén con este concepto se afirma que
toda empresa tiene como objetivo principal generar rentabilidad porque este es

fundamental para el logro de objetivos y metas.

Relacionado con el riesgo, la gestion eficiente del riesgo operativo no solamente
minimiza pérdidas potenciales, sino que también contribuye a la optimizacion de los
recursos Y al fortalecimiento de la rentabilidad organizacional. Segun COSO ERM en su
analisis, la gestion del riesgo permite mejorar el desempefio financiero mediante la
reduccion de costos asociados a fallos operativos y la mejora de la eficiencia operativa,
reduciendo la posibilidad de pérdidas sustanciales. (Gestion de riesgos empresariales:

integracion con la estrategia y el desempefio., 2017)

2.6.1.1.3 Indicadores clave de rentabilidad

Los indicadores clave para la valoracion de la rentabilidad de una institucion, estos
son basicamente medidas que permiten conocer la capacidad que tiene la entidad para
generar beneficios en un horizonte a largo plazo, estos abarcan diversos temas, por
ejemplo, la medicion de los ingresos, activos, patrimonio, costos, entre otros. Estos
indicadores buscan alertar posibles situaciones que detonen en una afectacién mayor

para que en la entidad se puedan tomar decisiones acertadas y estratégicas.

El indicador denominado rentabilidad sobre el capital (ROE), es uno de los
indicadores mas utilizados por las entidades financieras porque este busca reflejar segun
(Mendoza de la Cruz & Lucio Pillasagua, 2024) “el retorno generado sobre el patrimonio
neto de los accionistas, es un buen proxy para medir la efectividad de la gestion

empresarial desde la perspectiva del propietario”. (pag. 21)
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A continuacion, se define la formulacion del indicador:

Ecuacion 3 Féormula de Rentabilidad Sobre el Patrimonio (ROE - Retorno on
Equity)

Utilidad Neta

ROE =
Patrimonio Neto

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Finanzas Empresariales para la pequefia y microempresa,
2023.

La interpretacion de un ROE alto, indica que los accionistas estan obteniendo una
buena rentabilidad sobre su inversion. Sin embargo, valores excesivamente altos pueden

significar un alto nivel de endeudamiento, lo que conlleva mayores riesgos financieros.

Otro ratio clave es la rentabilidad sobre los activos (ROA), basicamente este mide
la capacidad que tiene una entidad para generar ganancias. El margen de utilidad bruta
(MUB), muestra la eficiencia que posee una entidad financiera en la comercializacién de

SuUS servicios.
A continuacion, se define la formulacion del indicador:

Ecuacion 4 Férmula de Rentabilidad Sobre Activos (ROA - Return on Assets)

_ Utilidad Neta
" Total de Activos

ROA

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Finanzas Empresariales para la pequefia y microempresa,
2023.

Segun (Mendoza de la Cruz & Lucio Pillasagua, 2024) la interpretacién de este
indicador corresponde a la siguiente afirmacién “un alto ROA indica una utilizacién
efectiva de los activos disponibles”. (pag. 21) Es decir que, si este indicador resulta bajo,
puede indicar problemas en la asignacién de recursos o una baja rentabilidad en las

inversiones realizadas.

Respecto al indicador de margen de utilidad bruta, este representa el porcentaje
de ingresos que queda después de deducir los costos directos de la venta de bienes y
servicios. Segun (Vega, 2023), “el margen bruto muestra cuanto dinero queda después
de descontar los costos de produccion, pero antes de deducir los gastos operativos

adicionales, como el marketing, la administracion y otros gastos generales”.
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A continuacion, se define la formulacion del indicador:

Ecuacion 5 Férmula de Margen de Utilidad Bruta

Margen de utilidad bruta

Ingresos Financieros Totales — Costos Financieros Totales

Ingresos Financieros Totales

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Finanzas Empresariales para la pequefia y microempresa,
2023.

Cuya interpretacion indica que, entre mas alto el resultado quiere decir que la

empresa posee un mayor control sobre sus costos.

El margen de utilidad neta en linea con el anterior expresa el porcentaje de
ingresos que se convierten en utilidad después de deducir todos los costos y gastos
adicionales, como el marketing, la administracion y otros gastos generales. (Mendoza de
la Cruz & Lucio Pillasagua, 2024)

A continuacion, se define la formulacion del indicador:

Ecuacion 6 Féormula de Margen de Utilidad Neta

Utilidad Neta
Ingresos Totales

Margen de utilidad neta =

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Finanzas Empresariales para la pequefia y microempresa,
2023.

La interpretacion de este indicador denota que, un resultado alto indica que la
entidad tiene un control eficiente sobre sus costos y gastos, lo que le permite retener una

mayor proporciéon de sus ingresos como utilidad neta.

Comprender estas métricas es crucial para la toma de decisiones estratégicas en
cualquier compania porque permiten valorar su sustentabilidad financiera a largo plazo y
su habilidad para generar valor en el tiempo. La rentabilidad no solamente conlleva
maximizar ganancias de forma inmediata, sino administrar costos de manera optima,
gestionar los recursos de forma eficiente y conservar un equilibrio entre ingresos y gastos

para asegurar el crecimiento constante de la organizaciéon. Asimismo, un minucioso
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analisis financiero facilita la identificacion temprana de riesgos y oportunidades

emergentes, contribuyendo al fortalecimiento progresivo de la vision corporativa.

2.6.1.1.3 Razones de Endeudamiento

Estas razones buscan medir el grado de endeudamiento que una empresa posee
con terceros, es decir que esta herramienta busca analizar el nivel de apalancamiento
financiero y la estructura de financiamiento que posee una entidad. En palabras mas
sencillas esta herramienta define la proporcién de deuda utilizada en comparacion con
los recursos propios de la empresa. Segun el autor del libro “Analisis Financiero”,

(Proaio, 2023), estos indicadores buscan solventar dos dudas principales:

Primero, cuan endeudada esta la empresa, es decir, qué tanta deuda tomo
prestada la empresa para realizar sus inversiones en los activos. [...] En segundo
lugar, busca responder si es que existe la capacidad de pago suficiente para cubrir

el pago de los intereses y devolver el principal de la deuda. (pag. 47)

En concordancia con el autor (Riquelme, 2023), “cuanto mayor sean estos ratios,
mayor es el riesgo de incumplimiento” (pag. 178), esto quiere decir que la empresa
posiblemente llego al limite de su financiamiento, por lo que esta debera optar por analizar
si se encuentra en la capacidad de poder asumir dichas deudas y con base en esto tomar

las decisiones pertinentes. A continuacion, se detallan los ratios mas comunes:

El primer indicador relevante es la razon de endeudamiento o apalancamiento,
esta busca comprender la relacion proporcional de los activos totales financiados y los
pasivos disponibles, en términos mas generales este indice refleja el porcentaje de los
activos que son financiados a través de deuda. Un indice alto puede indicar un mayor
riesgo financiero. Segun (Proafio, 2023), este indice “se expresa en porcentaje y mide la
proporcion de los activos que han sido financiados por fuentes ajenas, indistinto de su

costo implicito o explicito”. (pag. 47)
A continuacion, se define la formulacion del indicador:

Ecuacién 7 Formula de Razén de Endeudamiento

Total Pasivos

Razon de Endeudamiento = -
Total Activos
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Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Finanzas Empresariales para la pequefia y microempresa,
2023.

Otro indicador clave hace referencia a la Razén de Deuda, que de acuerdo con el
libro titulado “Finanzas empresariales para pequefias y microempresas” del autor
(Riquelme, 2023), este ratio “mide el grado de compromiso del patrimonio a la deuda
total”’. (pag. 178) Basicamente este ratio indica que, entre mas alto sea, evidencia una
estructura financiera mas riesgosa, aunque en ciertos sectores puede ser estratégica

para apalancamiento.
A continuacion, se define la formulacion del indicador:

Ecuacion 8 Férmula de Razén de Deuda

Total Pasivos

Razbén de Deuda = - -
Total Patrimonio

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Finanzas Empresariales para la pequefia y microempresa,
2023.

Es importante destacar que la Razén de Deuda complementa al indice de
Endeudamiento porque mientras el primero compara deuda contra patrimonio, el
segundo deuda contra activos. Por lo tanto, la evaluacién de estos indicadores permite
evaluar el riesgo financiero, la dependencia del financiamiento y la solidez de la estructura

de capital de la empresa.

Otro indice clave es la razén de cobertura de intereses, este busca medir la
capacidad que tiene una empresa para cubrir sus obligaciones de pago como los
intereses de la deuda con sus utilidades operativas. Es importante mencionar que, un
bajo nivel de cobertura puede sefnalar dificultades para enfrentar obligaciones financieras.

A continuacion, se define la formulacion del indicador:

Ecuacion 9 Formula de Razén de Cobertura de Intereses

Utilidad antes de Intereses e Impuestos

Razon de Cobertura de Interses =
Gastos por Intereses

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Finanzas Empresariales para la pequefia y microempresa,
2023.




64

En linea con lo antes detallado se puede concluir que las razones de
endeudamiento juegan un papel critico en la gestion de analisis financiero de cualquier
empresa porque un endeudamiento adecuado puede potenciar el crecimiento, pero un

sobre apalancamiento puede aumentar la vulnerabilidad financiera.

26114 Razones de actividad o eficiencia

Estas razones buscan evaluar la eficiencia con que la empresa utiliza sus activos
para generar ventas o ingresos, segun el autor (Riquelme, 2023) “una empresa enfrenta
decisiones importantes, respecto a su politica de créditos, a la politica de rotacion de sus
existencias, la explotacion de sus activos fijos, los ratios de gestion van a medir la
efectividad del manejo de activos” (pag. 175), en palabras mas sencillas, este ratio estima
que tan bien estan siendo utilizados los activos de una empresa para asegurar obtener

liquidez para que esta pueda atender sus respectivas obligaciones.

Siguiendo la linea de lo descrito anteriormente estos ratios tienen como objetivo
generar un indicio sobre el manejo del activo circulante, por ejemplo, los inventarios y las
cuentas por pagar. Existen varios ratios que cumplen con el objetivo anterior, el primer
indicador relevante se denomina rotacidn de inventarios, este permite determinar cuantas
veces el inventario se renueva en un periodo, para asi comprobar la eficiencia en la

gestion y el detalle de oportunidades.

Segun el autor (Proafio, 2023) este ratio “también se puede medir en veces y en
dias. [...]. Mientras mayor sea la rotacion, o mientras menos dias permanezcan en stock
el inventario, mas eficiente sera la empresa y su capacidad de generar caja mejorara”.
(pag. 44)

A continuacion, se define la formulacion del indicador:

Ecuacion 10 Férmula de Rotacién de Inventarios

Costo de Ventas

Rotacion de Inventarios = - -
Inventario Promedio

Inventario

Periodo Promedio del Inventario = Cosio de Ventas

360

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Finanzas Empresariales para la pequefia y microempresa,
2023.
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Otro indicador financiero de gran relevancia es la rotacion de las cuentas por
cobrar, el cual permite medir la eficiencia de la empresa en la recuperacion de los créditos
otorgados a sus clientes, en otras palabras, el autor (Proano, 2023) define este indicador
como “un indicador de las veces en que una venta realizada a un cliente permanece

pendiente de cobro dentro del afio”. (pag. 44)

En términos practicos, una alta rotacion de cuentas por cobrar indica que la
empresa logra convertir sus ventas a crédito en efectivo en un plazo reducido, lo que
favorece su liquidez. |dealmente, las organizaciones deben procurar una recuperacion
rapida de sus cuentas por cobrar, a diferencia de las cuentas por pagar, cuya rotacion
deberia ser mas lenta. Esta diferencia en los ciclos permite mantener un flujo de efectivo
saludable, optimizando asi la capacidad de la empresa para cumplir oportunamente con

sus obligaciones financieras.
A continuacion, se define la formulacion del indicador:

Ecuacién 11 Féormula de Rotacion de Cuentas por Cobrar

Ventas a Crédito

Rotacioén de de la cuentas por cobrar =
P Cuentas por Cobrar Promedio
Cuentas por Cobrar

Ventas
360

Periodo Promedio de Cobro =

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Finanzas Empresariales para la pequefia y microempresa,
2023.

En la misma linea del indicador anterior se considera como parte de las razones
de eficiencia al indicador de rotacién de cuentas por pagar que segun (Proafo, 2023)
‘mide las veces en que un pago por las compras que la empresa ha realizado se
encuentra pendiente. Es decir, observa cuantas veces la empresa mantiene su saldo de

proveedores pendientes en el afio”. (pag. 45)
A continuacion, se define la formulacion del indicador:

Ecuacion 12 Férmula de Rotacion de Cuentas por Pagar

Cuentas por Pagar

Rotacion de Cuentas por Pagar = —
P g Compras a Crédito
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Cuentas por pagar

Compras
360

Periodo promedio de pago =

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Analisis Financiero, 2023.

En conclusion, las razones de actividad son cruciales porque reflejan la capacidad
de la empresa para administrar de manera eficiente sus activos operativos, optimizando
la rotacion de inventarios, cuentas por cobrar y otros recursos. Asimismo, se entiende
que una alta eficiencia en el uso de los activos reduce los costos operativos, mejora el
flujo de caja y fortalece la rentabilidad. Permite detectar también areas de mejora en la

gestion operativa y facilita la implementacion de estrategias de optimizacién de procesos.

2.6.1.1.5 Razones de Crecimiento

De acuerdo con el autor (Riquelme, 2023) estos ratios “ponen en relacion
diferentes componentes del patrimonio que hacen crecer la capitalizacidon contable” (pag.
179), lo cual permite evaluar la evolucién a nivel financiero que la empresa ha tenido a lo
largo del tiempo. Estas razones analizan variables esenciales para determinar hasta qué
nivel la empresa esta aumentando en aspectos como la capacidad operativa y la

rentabilidad.

Respecto al analisis financiero estos indicadores resultan relevantes porque
permiten identificar tendencias, es decir, que las razones de crecimiento permiten
identificar patrones de expansion, estancamiento o deterioro que pueden guiar la

formulacion de estrategias comerciales, de inversion y de financiamiento.

Algunos indicadores que pueden considerarse en esta categoria son, por ejemplo,
la tasa de crecimiento de ventas, la tasa de crecimiento del patrimonio, la tasa de
crecimiento de la utilidad neta y el crecimiento compuesto anual. Estas razones de
crecimiento no solamente permiten evaluar el desempefio pasado, sino que también

sirven como base para proyectar la evolucién futura de la empresa.

Son particularmente relevantes para inversionistas, analistas financieros y
prestamistas, quienes desean conocer la capacidad de la empresa para generar valor a

lo largo del tiempo.



67

2.6.2 Analisis Dupont

El Analisis DuPont es una metodologia financiera desarrollada por la empresa
DuPont Corporation® en la década de 1920, con el propdsito de descomponer el
rendimiento sobre el patrimonio (ROE) en sus componentes fundamentales. De esta

manera, (Proafo, 2023) define:

El modelo DuPont es una técnica que se utiliza para analizar la rentabilidad de una
compafia que usa las herramientas tradicionales de gestion del desempeinio.
Desde este analisis integrado, se puede apreciar que la rentabilidad del capital
propio (ROE) enmarca el estudio y es determinante para los otros indices de
rentabilidad. (pag. 65)

El modelo DuPont parte del indicador Return on Equity (ROE), o Retorno sobre el
Patrimonio, el cual mide la rentabilidad que obtiene una empresa sobre los recursos
aportados por sus accionistas, en linea con la descripcion anterior, se puede observar
que la ecuacion 3 “Férmula de Rentabilidad Sobre el Patrimonio (ROE - Return on

Equity)”. El enfoque DuPont descompone el ROE en tres componentes clave:

Ecuacion 13 Férmula de Analisis Dupont

ROE = Margen Neto x Rotacién de Activos x Apalancamiento de Activos

Fuente: Gonzalez 2025, basado en el libro Analisis Financiero, 2023.

Se entiende que, el margen neto corresponde al valor porcentual de las ganancias
obtenidas de las ventas, midiendo asi la rentabilidad operativa. Se calcula tomando la
utilidad neta divida entre las ventas netas y se interpreta considerando que, por ejemplo,

cada coldn vendido se convierte en una utilidad.

La rotacién de activos, asimismo, refleja la eficiencia con la que la empresa utiliza
sus activos para generar ingresos, este hace referencia al resultado obtenido de dividir
las ventas entre los activos y finalmente el apalancamiento de activos indica el grado de

apalancamiento de la empresa; a mayor multiplicador, mayor es la proporcion de activos

¢ DuPont Corporation es una empresa multinacional quimica estadounidense, fundada en 1802, que se
especializa en la investigacion quimica y la produccion de productos en diversas industrias como la
petrolera, automotriz, farmacéutica, biotecnoldgica, agricola y nuclear.
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financiados con deuda, este se calcula tomando los activos totales dividiéndolos entre el

patrimonio total.

Segun (Brigham & Ehrhardt, 2020) el analisis DuPont no solamente muestra el
nivel de rentabilidad sobre el patrimonio, sino que permite identificar si la rentabilidad
proviene de un margen de utilidad alto, de una eficiente rotacién de activos o del uso
intensivo de deuda. Esto lo convierte en una herramienta estratégica para el diagnostico

financiero y la mejora del desempefio empresarial. (pag. 124)

2.6.3 Analisis de Tendencias

El analisis de tendencias es una técnica de analisis financiero utilizada para
identificar patrones o cambios sistematicos en la situacién financiera de una empresa a
lo largo del tiempo. Permite observar el comportamiento de variables clave y evaluar si
existen mejoras, deterioros o estancamientos que puedan afectar la salud financiera o el

desempefio de la organizacion.

Es importante mencionar que existen diversos métodos de analisis, sin embargo,
el analisis de tendencias se divide principalmente en dos enfoques: analisis horizontal y

analisis vertical.

2.6.3.1 Analisis Horizontal

El analisis horizontal, también conocido como analisis dinamico, compara los
estados financieros de la empresa a lo largo de diferentes periodos generalmente
consecutivos, destacando los aumentos o disminuciones en valores absolutos y relativos,
es decir en porcentaje. Su principal objetivo es realizar una comparativa para identificar
cambios significativos que puedan requerir explicacién o atencién por parte de la

administracion.

Ecuacion 14 Férmula de Analisis Horizontal

Valor actual — Valor periodo base

Andlisis Horizontal = ( > x 100

Valor periodo base

Fuente: Gonzalez 2025.

De acuerdo con (Proafo, 2023), “el propésito del analisis horizontal es evidenciar

tendencias, por lo que surge la necesidad de tener informacion financiera de mas
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periodos. Esto permitira realmente comprender cdémo han reaccionado las cuentas a los
movimientos del entorno de la empresa”. (pag. 40) En concordancia con lo mencionado
anteriormente el analisis horizontal permite identificar tendencias de crecimiento o
deterioro, evaluar la eficacia de estrategias pasadas y proyectar comportamientos

futuros.

2.6.3.2 Analisis Vertical

El analisis vertical, también conocido como analisis estructural o proporcional,
consiste en expresar cada partida del estado financiero como un porcentaje de un rubro
base del mismo periodo, en términos mas sencillos busca entender cuanto peso poseen
ciertas partidas, con respecto al total de activos, pasivos y patrimonio segun corresponda.
El autor de la revista “Latinoamericana de Ciencias Sociales y Humanidades”, (Martinez,
2024) menciona que “el analisis vertical se centra en la relacion porcentual de cada

partida en un estado financiero con un total relevante”. (pag. 3)

Es importante mencionar que, en el estado de resultados, el rubro base suele ser
las ventas netas; en el balance general, suele ser el total de activos. Esto permite analizar
la composicién interna de los estados financieros durante un periodo estatico, puesto que

el estudio se realiza en un momento especifico y determinado.

Ecuacioén 15 Féormula de Analisis Vertical

Partida contable

Analisis Vertical = ( ) x 100

Total base activo, pasivo o patrimonio

Fuente: Gonzalez 2025.
2.6.4 Evaluacion de la situacion y riesgo

La evaluacion de situacion y riesgo es un proceso integral mediante el cual se
determina la estabilidad, capacidad operativa y perfil de riesgo de una entidad. En Costa
Rica, para el sistema financiero el ente supervisor que rige y establece normativas para
avalar la situacion de riesgo se denomina Consejo Nacional de Supervision del Sistema

Financiero’ (CONASSIF), este se encuentra conformado por diversas superintendencias

7 El Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) es un érgano colegiado de
direccion superior, cuyo fin es dotar de uniformidad e integracion a las actividades de regulacion y
supervision del Sistema Financiero Costarricense.
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que buscan dar guia a cada uno de los tipos de sectores del sistema financiero

costarricense.

2.6.41 Modelo CAMELS

Antes de desarrollar la composicion del modelo, resulta relevante comprender el
de donde surge esta herramienta adoptada por entidades internacionales como el Comité

de Basilea, segun (Duckwitz, Hohl, Weissenberg, & Zamil, 2019):

El sistema de calificacion CAMELS fue uno de los primeros modelos de puntuacion
desarrollados por las autoridades prudenciales. Este sistema, inicialmente
desarrollado por Estados Unidos en 1979, se basa en la idea de que las principales
fuentes de riesgo de un banco provienen de riesgos financieros, como los riesgos

de crédito, liquidez y mercado (incluidos los riesgos de tipo de interés). (pag. 14)

En el contexto regulatorio costarricense, a partir del afo 2000, el analisis de la
situacion financiera de las entidades supervisadas estuvo regido principalmente por el
Acuerdo SUGEF 24-00, titulado “Reglamento para juzgar la situacién econdémico-
financiera de las entidades fiscalizadas”. Esta normativa establecia los lineamientos para
la calificacion integral de las instituciones, considerando una combinacién de indicadores
cuantitativos y cualitativos que incidian directamente en su desempeno, gestién y nivel

de riesgo.

Como parte de su aplicacion practica, las entidades debian elaborar una ficha de
evaluacion, la cual era remitida a la Superintendencia con el objetivo de facilitar el
diagndstico oportuno de riesgos y oportunidades, permitiendo asignar una calificacion

que orientara la supervision y posibles acciones correctivas.

En la actualidad dicho acuerdo, sin embargo, fue derogado, por tanto, ya no existe
ninguna obligacion regulatoria de presentar esta ficha al supervisor, no obstante, muchas
instituciones continuan utilizando esta herramienta como una practica interna relevante.
Su valor radica en que permite a la Alta Direccion evaluar la situacion de riesgo de manera
integral, facilitando una gestidon financiera prudente. Asimismo, sigue siendo un

instrumento de analisis clave para inversionistas, quienes lo emplean como base para
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decidir sobre su participacién en entidades financieras, especialmente en lo relativo a la

estabilidad patrimonial y el desempefio operativo.

El modelo CAMELS, dicho esto, es una metodologia de evaluacion para analizar
la solidez financiera de las entidades. Su nombre proviene del acrénimo en inglés de los
seis componentes que evalua: Capital Adequacy, Asset Quality, Management, Earnings,
Liquidity, y Sensitivity to Market Risk (capital, activos, manejo o gestion, rendimientos o
ganancias, liquidez y sensibilidad a riesgos de mercado). De acuerdo con la pagina
(Faster Capital, 2025), “el sistema de calificacion CAMEL es una herramienta crucial para

garantizar que los bancos operen de manera segura y solida”.

2.641.1 Ratios e indicadores CAMELS

El encargado de aplicar el modelo CAMELS tiene la posibilidad de calcular
diversos indicadores financieros, seleccionando aquellos que resulten mas
representativos segun los objetivos y el enfoque especifico del giro de negocio. A
continuacion, se presenta un resumen de los principales indicadores comunmente

empleados en la valoracion integral mediante esta metodologia.

2.6.4.1.1.1 Capital

Esta seccion evalla la capacidad patrimonial de la entidad para absorber posibles

pérdidas sin sufrir insolvencia.

Segun (Faster Capital, 2025), uno de los indicadores mas utilizados es el que mide
la relacion capital-activos ponderados por riesgo (CRAR), el autor detalla puntualmente
que este indicador, “se calcula dividiendo el capital del banco por sus activos ponderados
por riesgo. Se considera que los bancos con un CRAR del 10 % o mas estan
adecuadamente capitalizados”, no obstante, de acuerdo con el Comité de Basilea

establece un requerimiento minimo del 9 %.

El elemento de Capital, de acuerdo con la normativa (Superintendencia General
de Entidades Financieras, 2003), sin embargo, se evalua con el indicador de compromiso
patrimonial, este “determina qué porcentaje del patrimonio no redimible se encuentra
comprometido por la existencia de pérdidas no protegidas por las estimaciones
contables”. (pag. 8)
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2.6.41.1.2 Activos

Este busca una adecuada gestién de los activos, por lo que examina el riesgo
crediticio, tomando en cuenta variables como el nivel de cartera en mora, la calidad de la
cartera y la concentracion de activos en sectores o contrapartes especificas. En
especifico para las entidades reguladas el Acuerdo SUGEF 24-00 de la
(Superintendencia General de Entidades Financieras) indica que, “la evaluaciéon de la
calidad de los activos de un intermediario se analizara segun la relacion entre la cartera
con morosidad mayor a 90 dias y la cartera directa, asi como con el nivel de pérdidas

esperadas de préstamos en relacién con la cartera total”.

2.6.4.1.1.3 Gestion

Este segmento valora basicamente el control y monitoreo de los riesgos derivados
de las actividades financieras, por ejemplo, la relacion que existe entre gastos
administrativos y sus ingresos regulares. La (Superintendencia General de Entidades
Financieras) establece en el Acuerdo SUGEF 24-00 que, “la evaluacion del elemento de
manejo se efectuara con los indices de canalizacién de recursos, morosidad ampliada y

gastos de administracion sobre utilidad bruta”.

2.6.4.1.1.4 Ganancias

Con este indicador se pretende evaluar la sostenibilidad de las ganancias, para
soportar contingencias y a su vez lograr un crecimiento, este resulta de relevante porque
constata la viabilidad de la empresa a lo largo del tiempo. Este componente se analiza
mediante la generacion de utilidades y su sostenibilidad. Incluye razones como el ROA,

ROE, y margenes financieros descritos en apartados anteriores. En este caso

2.6.41.1.5 Liquidez

Segun (Faster Capital, 2025) este indicador, “evalua la capacidad del banco para
cumplir con sus obligaciones a corto plazo. La calificacion tiene en cuenta el indice de
liquidez del banco, que se calcula dividiendo los activos liquidos del banco por sus
pasivos a corto plazo”. La liquidez mide la capacidad de la institucion para cumplir con
sus obligaciones financieras a corto plazo sin incurrir en pérdidas significativas. Se

consideran las fuentes de financiamiento y la gestion de activos liquidos.
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2.6.4.1.1.6 Sensibilidad a Riesgos de Mercado

Este componente analiza la exposicion de la institucion a riesgos de mercado,
como fluctuaciones en tasas de interés, tipos de cambio y precios de activos. Evalua
coémo estos factores pueden afectar la estabilidad financiera de la entidad. De acuerdo
con (Corporate Finance Institute, 2025) en su investigacion sobre el “Sistema de
clasificacion CAMELS”, menciona que, “la sensibilidad refleja el grado en que las tasas
de interés, los tipos de cambio y los precios de las materias primas afectan las

ganancias”.

2.6.4.2 Suficiencia Patrimonial

Este indicador es clave para el analisis de la situacién financiera de una empresa
porque refleja qué tan capaz es esta para absorber pérdidas inesperadas. En el contexto
costarricense el Acuerdo SUGEF 3-06 llamado “Reglamento sobre la suficiencia
patrimonial de entidades financieras”, establece los lineamientos técnicos para calcular
el indice de Suficiencia Patrimonial (ISP), el cual de acuerdo con la (Superintendencia
General de Entidades Financieras) mide, “el nivel de capital que permite hacer frente a

los riesgos por el desarrollo de sus operaciones”. (pag. 14)

Este indice se valora como el resultado obtenido entre el capital base de la entidad
y la suma de los requerimientos de capital por diversos riesgos, de conformidad con la
(Superintendencia General de Entidades Financieras) el ISP debe ser “al menos el 10 %
de los riesgos totales de la entidad” (pag. 35) en todo momento. A continuacion, se detalla

la férmula de calculo:

Ecuacioén 16 Formula del Indicador de Suficiencia Patrimonial

CB
RC + 10 = (RP + RO + RTC)

ISP = ( ) 100 [%]

Fuente: Tomado del Acuerdo SUGEF 3-06 “Reglamento sobre la suficiencia patrimonial de entidades
financieras”, pag. 67.

De acuerdo con la Superintendencia cada componente significa lo siguiente:

CB = Capital base de la entidad supervisada. Este numerador se compone de:
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» Capital de Nivel 1 (CN1): Incluye el capital comun (acciones ordinarias y reservas)
y el capital adicional de nivel 1 (instrumentos subordinados sin vencimiento).
» Capital de Nivel 2 (CN2): Comprende instrumentos subordinados con vencimiento

y provisiones generales.
El CB se calcula sumando CN1y CN2, menos las deducciones regulatorias aplicables.

RC = Activos y pasivos contingentes ponderados por riesgo de crédito mas riesgo de
precio de liquidacion en operaciones con derivados cambiarios. Este se determina

ponderando los activos y pasivos contingentes segun su riesgo crediticio.

RO = Requerimiento patrimonial por riesgo operacional. Este se calcula basandose en el

método del indicador basico, considerando un porcentaje de los ingresos brutos anuales.

RP = Requerimiento de capital por riesgo de precio mas requerimiento de capital por
riesgo de variacion de tasas de interés en operaciones con derivados cambiarios. Este
es calculado comunmente a través de la férmula de Valor en Riesgo (VaR) de la cartera

de inversiones, multiplicado por un factor de correccion.

RTC = Requerimiento de capital por riesgo cambiario. Especificamente Evalua la

exposicidn neta en monedas extranjeras y su impacto potencial en el capital.

Este indicador de suficiencia patrimonial fue recientemente actualizado por la
Superintendencia incluyendo un indicador mas denominado indicador de
apalancamiento, el cual tiene como finalidad evaluar el nivel de endeudamiento
estructural de la entidad, independientemente de las ponderaciones por riesgo. Segun la
(Superintendencia General de Entidades Financieras) “el Indicador de Apalancamiento

de la entidad (IAPE) debera ser en todo momento igual o mayor al 5 %”. (pag. 68)
A continuacion, se detalla la féormula de célculo de este indicador:

Ecuacioén 17 Férmula del Indicador de Apalancamiento

CN1
IPA= —
ET

Fuente: Tomado del Acuerdo SUGEF 3-06 “Reglamento sobre la suficiencia patrimonial de entidades
financieras”, pag. 68.
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De acuerdo con la Superintendencia cada componente significa lo siguiente:
CN1 = Capital Nivel 1;

ET = Exposicidon total de la entidad, segun la (Superintendencia General de
Entidades Financieras) este es equivalente a, “el valor en libros de las partidas, esto es,
sin aplicar porcentaje alguno de ponderaciéon de riesgo, y neto de estimaciones

especificas y otros ajustes al valor”. (pag. 68)

2.6.4.21 Calificacion de la entidad por suficiencia patrimonial

Ademas del calculo técnico del indice de Suficiencia Patrimonial (ISP), el Acuerdo
SUGEF 3-06 establece que las entidades financieras deben ser calificadas de acuerdo
con su nivel de cumplimiento del requerimiento de capital. Esta calificacion tiene como
propésito reflejar la fortaleza patrimonial de la institucion y su capacidad para cubrir
adecuadamente los riesgos asumidos. Tal como lo establece el reglamento de la

(Superintendencia General de Entidades Financieras):

La calificacion de la entidad por suficiencia patrimonial se determina mediante el
resultado de las siguientes variables: a) el resultado del Indicador de Suficiencia
Patrimonial, b) la calidad del Capital Base segun sus porcentajes de composicion

minima, y c) el resultado del Indicador de Apalancamiento. (pag. 69)
Segun la normativa, la calificacion se asigna con base en la siguiente escala:

Tabla 2 Calificacion de la entidad por suficiencia patrimonial

Normalidad Igual o mayor 10% Igual o mayor a 6,5% Igual o mayor 8,0% Igual o mayor a 5%
Menor a 10% pero mayor o Menor a 6,5% pero Menor a 8,0% pero Menor a 5% pero mayor o
Irregularidad 1 Usedl LSl Al ‘ h > paromay
igual a 9% mayor o igual a 5,5% mayor o igual a 7% igual a 4%
Menor a 9% pero mayor o igual Menor a 5,5% pero Menor a 7% pero Menor a 4% pero mayor o
Irregularidad 2 a8% mayor o igual a 4,5% igual o mayor a 6% igual a 3%
Irregularidad 3 Menor a 8% Menor a 4,5% Menor a 6% Menor a 3%

Fuente: Gonzalez 2025, con base al Acuerdo SUGEF 3-06 “Reglamento sobre la suficiencia patrimonial
de entidades financieras”, pag. 69.
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Esta calificacion no solamente es relevante desde la perspectiva regulatoria, sino
que también constituye un referente clave para inversionistas, contrapartes comerciales
y el mercado en general, dado que refleja la resiliencia financiera de la entidad ante

pérdidas inesperadas.
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CAPITULO IlI: Marco Metodolégico

Este apartado pretende describir las caracteristicas propias de la investigacion
enfocadas en la definicion de las metodologias adoptadas para su desarrollé a fin de
responder los objetivos plasmados. (Albornoz Zamora, y otros, 2023) define el marco
metodoldgico como: “el conjunto de pasos, técnicas y procedimientos que se emplean

para formular y resolver problemas” (pag. 147).

3.1 Marco Referencial

3.1.1 Informacion de la empresa

La Financiera Delta S.A. es una institucion microfinanciera que promueve la
accesibilidad a productos financieros como inversiones, créditos de consumo, créditos
empresariales y tarjetas de crédito, a clientes que no logran incluirse en el sistema
financiero por medio de instituciones bancarias. Fue fundada en el 2017, sin embargo,
esta empresa forma parte de un Grupo Financiero conformado por tres sociedades, estas
operan en lineas de negocio diferentes al mercado de intermediacion financiera no
bancaria, por lo tanto, la institucion cuenta con una amplia trayectoria y posicionamiento

en Costa Rica.

Respecto a la estructura organizacional y operativa de Financiera Delta S.A., es
importante indicar que actualmente se cuenta con 330 colaboradores, las areas que la
conforman la entidad para sustentar sus operaciones se presentan a continuacion a

través del organigrama empresarial, en la figura 9:

Figura 9 Organigrama Financiera Delta S.A.
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Fuente: Gonzalez 2025, basado en la composicion jerarquica de Financiera Delta S.A.

3.1.2 Misién y Vision de la empresa

Mision: “Somos una empresa financiera enfocada en mejorar la calidad de vida
de nuestros clientes, a través de una propuesta de valor personalizada, basada en

innovacion y sostenibilidad”.

Vision: “Ser una financiera lider en el segmento microcrédito; a través de un

modelo sostenible de inclusion al sistema financiero de nuestros clientes”.

3.2Enfoque de la investigacién

El enfoque de la investigacidn puede ser visualizado como una herramienta que
dictara la estrategia y naturaleza metodolégica de la exploracién; este se encuentra
directamente asociado a la problematica estudiada y lo que esta espera obtener como
resultado. De acuerdo con (Albornoz Zamora, y otros, 2023) “el enfoque comprende todo
el proceso investigativo y las etapas y elementos que lo conforman, lo cual implica que
cada enfoque tenga caracteristicas particulares respecto a diversos aspectos de la

investigacion”. (pag. 44)

3.2.1 Tipos de enfoque de investigacion

Existen diversos tipos de enfoque que pueden aplicarse a una investigacion; estos
son basados en la naturaleza del estudio por aplicar, cada uno de ellos cuenta con
caracteristicas diferentes, sin embargo, buscan obtener el mismo resultado, responder

aquellas inquietudes plasmadas que dan lugar al planteamiento del problema.

Segun (Albornoz Zamora, y otros, 2023) “la escogencia del enfoque de
investigacion depende de la definicion del tema y el planteamiento del problema”. (pag.
45) A continuacion, se definiran los tres tipos de enfoques existentes:

3.211 Enfoque Cuantitativo

Este enfoque se encuentra determinado por la recoleccion de datos numéricos por
medio de analisis estadisticos, mediante los cuales se brindara repuesta a la hipotesis de
la investigacion. Esta orientacion es recomendada cuando se buscan respuestas mas

objetivas. (Albornoz Zamora, y otros, 2023)
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Los autores (Albornoz Zamora, y otros, 2023), con base en esto, definen que los

enfoques de tipo cuantitativo:

Se centran en mediciones objetivas y analisis estadistico, matematico o numérico
de los datos recopilados mediante encuestas, cuestionarios y encuestas, o con el
uso de técnicas informaticas para manipular los datos estadisticos existentes. La
investigacion cuantitativa se centra en recopilar y generalizar datos numéricos
entre grupos o explicar un fendbmeno en particular. [...] Al realizar estudios de
investigacion cuantitativa, su objetivo es determinar la relacion dentro de una
poblacién entre una cosa (variable independiente 9 [sic] y otra (variable

dependiente o dependiente de resultados). (pag. 47)

Para efectos de esta investigacion, este enfoque permitiria obtener informacion
numeérica sobre los resultados de las matrices de riesgo, asi como el valor a nivel contable
de cada riesgo identificado, logrando obtener el producto del posible impacto en la

rentabilidad de la institucidn microfinanciera.

3.21.2 Enfoque Cualitativo

El enfoque cualitativo, por el contrario, se determina por la recoleccion de datos
descriptivos. (Albornoz Zamora, y otros, 2023) menciona que este enfoque se realiza por
medio de “observaciones para descubrir de manera discursiva categorias conceptuales”.
(pag. 45) Mediante esta direccidn se obtendrian respuestas de forma subjetiva en

concordancia con los individuos implicados en el estudio.
Respecto a esto, segun (Albornoz Zamora, y otros, 2023):

Los estudios cualitativos intentan describir sistematicamente las caracteristicas de
las variables y fendmenos (con el fin de generar y perfeccionar categorias
conceptuales, descubrir y validar asociaciones entre fendbmenos o comparar los
constructos y postulados generados a partir de fendmenos observados en distintos
contextos), asi como el descubrimiento de relaciones causales, pero evita asumir

constructos o relaciones a priori. (pag. 49)

En cuanto a esta investigacion, este enfoque permitiria analizar los procesos y

practicas operativas referente al ciclo de identificacion, evaluacion, control y mitigacion
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del riesgo operacional en la institucion microfinanciera, esto mediante la recoleccion de
datos cualitativos derivados de las perspectivas de los duefos de los procesos

involucrados.

3.21.3 Enfoque Mixto

Este enfoque también conocido como “enfoque pragmatico”, consiste basicamente
en la fusion de la recoleccion y analisis de una combinacion de los dos primeros métodos
descritos. (Albornoz Zamora, y otros, 2023) explica que, “a veces es posible transformar
los datos cualitativos en cuantitativos y viceversa” (pag. 56), por lo tanto, la utilizacion de
una metodologia flexible que permita la utilizacion de ambos enfoques resulta efectivo

para abarcar un mayor entendimiento de la hipotesis estudiada.

Con el proposito de efectuar este estudio, bajo este contexto, se procedera a
utilizar una orientacion a la investigacion mixta, aprovechando la recoleccion y el analisis
de datos cuantitativos y cualitativos, segun lo argumentado en cada apartado
anteriormente. Esto con el propésito de integrar la informacion recabada para lograr una

mayor comprension de los resultados segun la problematica planteada.

3.3Tipo de estudio de investigacion

La presente investigacion se desarrollara bajo un enfoque cuantitativo, el cual
permite medir y analizar de manera objetiva la relacién entre los riesgos operativos y la

rentabilidad de Financiera Delta S.A.

El estudio se fundamentara en la recoleccion y analisis de datos numéricos
obtenidos a partir de indicadores financieros, matrices de riesgo, reportes de eventos y

registros institucionales correspondientes al segundo cuatrimestre del afio 2025.

Este enfoque facilita la identificacion de patrones, el calculo de impactos y la
elaboracion de conclusiones sustentadas en evidencia estadistica, sin recurrir al analisis

de percepciones o elementos cualitativos.

3.4Diseno de la investigacion

Es necesario comprender, primeramente, que al tratarse del disefio de la

investigacion, se hace referencia al plan trazado para obtener la informacion requerida a
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fin de comprender y dar respuesta al problema de estudio. Segun Nifio citado por
(Gonzales, 2021) el disefio corresponde a “las estrategias, procedimientos y pasos que
se deben tener para abordar la investigacion, lo que encierra un conjunto de
procedimientos racionales y sistematicos llevados a cumplir con la solucion del problema

general”. (pag. 73)

Bajo el enfoque de orientacién a la investigacion cuantitativa, existen diversos
disefios tales como: exploratorios, descriptivos y correlacionales, que pueden contribuir
a la resolucion de la problematica planteada, en el caso de este estudio se selecciona un
disefo descriptivo correlacional, el cual permite, por un lado, describir con precision los
riesgos operativos identificados en las areas clave de la institucidn, por otro, establecer

relaciones entre dichos riesgos y los principales indicadores financieros de rentabilidad.

Bajo este escenario, especificamente, primero se recopilaran datos mediante
entrevistas con los duefios de los procesos y personal esencial para identificar los riesgos
operativos clave. Posteriormente, estos hallazgos se utilizaran para estructurar una
matriz de riesgos y evaluar cuantitativamente el impacto financiero de estos riesgos sobre

la rentabilidad de la empresa.

3.4Poblacién objeto de estudio

La poblacion de estudio hace referencia a un conjunto de individuos o elementos

que comparten caracteristicas y que, son necesarios para la elaboracion del estudio.

Segun (Gonzales, 2021) “la poblacién es un conjunto infinito o finito de sujetos con
caracteristicas similares o comunes entre si” (pag. 113); este se entiende como la

totalidad de elementos del estudio.

Para efectos de esta investigacion la poblacion objetivo esta compuesta por los
330 empleados de la empresa Financiera Delta S.A., quienes son directamente
impactados e involucrados en la identificacién, gestién y control de los riesgos operativos

dentro de la organizacion.
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3.5Muestra objeto de estudio

La muestra es una subpoblacion de esa totalidad de elementos, que es definida
segun la necesidad del estudio; esta sera delimitada con base en las caracteristicas y
requerimientos de la investigacion. Segun (Gonzales, 2021) la muestra es “un subgrupo

considerado como una parte representativa de la poblacion o el universo”. (pag. 118)

Para determinar esta muestra es necesario definir la técnica de muestreo
conveniente para la investigacion, fundamentalmente este es un paso necesario de
aplicar antes de decidir cual sera la muestra definida. Segun (Albornoz Zamora, y otros,
2023) “hay dos tipos principales de muestreo: probabilistico (cuan) y no probabilistico o

propositivo (cual)”. (pag. 64)

Cada uno de ellos cuenta con particularidades diferentes, sin embargo, para la
aplicaciéon de esta investigacion la muestra sera seleccionada mediante un muestreo no
probabilistico intencional. Especificamente (Gonzales, 2021) menciona que esta técnica
de muestreo consiste en “seguir los criterios personales del investigador” (pag. 117), lo
que significa que los participantes seran elegidos con base en su experiencia y

conocimiento sobre la gestion de riesgos operativos en la empresa.

3.5.1 Muestra Cualitativa

En este caso, la muestra cualitativa sera especificamente aquellos que trabajan
en las areas clave planteadas en esta investigacion y se tomaran especificamente tres
funciones jerarquicas como gerentes, jefes y encargados de la ejecucion del proceso. A

continuacion, en la tabla 3 se detalla la muestra objeto de estudio:

Tabla 3 Muestra cualitativa objeto de estudio

Perfil entrevistado Area clave Razon de seleccion
Responsable de la supervision y ejecucion de
Gerente de Crédito y Cobro estrategias de recuperacion de cartera y

mitigacién de riesgo crediticio.
Encargado de evaluar y estructurar el

Jefe de Originacion y Cartera otorgamiento de créditos, lo que impacta
Gerencia de Crédito y directamente en el nivel de exposicion al riesgo.

Cobro Responsable del proceso de adquisicién de

Jefe de Adquirencia clientes y productos financieros, determinando

la calidad del portafolio.

Supervisa la gestion de cobranzas y
Jefe de Cobros recuperacion de cartera, asegurando la liquidez

y reduccioén de pérdidas crediticias.
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Responsable de la gestién de flujos de efectivo

Jefe de Tesoreria y liquidez, lo que influye en la capacidad de
respuesta ante riesgos financieros.

Gerencia de Finanzas Encargado de la revision de estados

financieros, controlando la identificacion y

Gerente de Finanzas o 1 ;
reconocimiento de pérdidas por riesgo

operativo.
Supervisa la captacion de fondos 'y
Gerente de Captacion financiamiento, asegurando la sostenibilidad

financiera de la empresa.
Participa en la ejecucion de estrategias de
Oficial de Captacion captacion, garantizando que los procesos
cumplan con normativas y eviten riesgos.
Lidera la estrategia de financiamiento en
Gerente de Microfinanzas sectores de microcrédito, donde los riesgos
operativos y crediticios pueden ser elevados.
Responsable de la expansion de productos
Gerente de Negocios financieros, asegurando una adecuada
evaluacién de riesgos en nuevos mercados.
Evalla y gestiona el crédito empresarial,
minimizando riesgos de impago y asegurando la
sostenibilidad del portafolio.
Apoya la ejecucién de procesos operativos,
Asistente de Operaciones facilitando la identificacién de riesgos operativos
en la gestion diaria.
Participa en la supervision de procesos clave,
Supervisor de microfinanzas detectando fallos operativos y areas de mejora
en la gestion de riesgos.

Gerencia de Captacion

Coordinador de Crédito Gerencia de
Empresarial Microfinanzas

Fuente: Gonzalez 2025, basado en la composicién de Financiera Delta S.A.

3.5.2 Muestra Cuantitativa

A partir de los hallazgos, se disefiara una matriz de riesgos y se aplicara un analisis
financiero a un conjunto de datos internos que permitan evaluar cuantitativamente el

impacto de los riesgos en la rentabilidad.

3.6 Variables por evaluar

Segun Villasis-Keever y Miranda-Novales citado por (Gonzales, 2021) las variables
miden “los datos que recaban para responder a las peguntas de investigacion”. (pag. 43)
Es decir que, estas variables deben ser definidas y medidas con base en los objetivos de

estudio que da lugar a responder la hipotesis investigada.

Las variables seleccionadas ayudaran a simplificar el desarrollo y disefio de la
investigacion, por lo tanto, su definicion es necesaria. Estas variables pueden clasificarse
en dos grandes grupos segun su naturaleza, es decir, estas pueden ser variables

cuantitativas y cualitativas.



3.6.1 Cuadro de variables

Tabla 4 Cuadro de variables
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Objetivo Variable Indicador Instrumentos Fuentes Propésito
Razones Cuadro de | Estados
Evaluacién | financieras, razones financieros
Financiera. | indicadores de | financieras y de | acumulados de los
Estudiar la situacion rentabilidad. rentabilidad. ultimos tres afios.
financiera de Financiera s Cuadro de cglgu_lo Estados . e
. Andlisis de los analisis. | _ - Evaluar la situacion
Delta S.A., mediante el | Analisis de . .. financieros i i
estudio de razones | Tendencia verpcal y | Elaboracion de acumulados de los | | nanciera de . la
financieras e indicadores " | horizontal. cuadros para el Gltimos tres afios entidad en el periodo
clave, durante el segundo andlisis. __| de estudio.
cuatrimestre del 2025. Evaluacion Gerentes,
. Jefaturas y
de la Modelo Entrevistas Clientes
situacion y CAMELS. Ficha CAMELS. ’ )
riesgo Datos de la ficha
) CAMELS.
Analizar el marco de gestion
de r‘|‘es'gos c?peratlvos actuil Modelo de Estructura del Andlisis de la | Politicas, Determinar el grado
de “Financiera Delta S.A.”, s modelo actual, . . I
identificando las gestlon de cumplimiento dogumentamon y procedlmlgntos y | de cumplimiento y
: riesgos revision de metodologias de | robustez del modelo
metodologias  empleadas, operativos del _Acuerdo metodologias la empresa actual
durante el segundo P ) SUGEF 2-10. glas. P ) :
cuatrimestre del 2025.
Determ_mar el m_rpacto Variacion de | Matriz de riesgo,
potencial de los riesgos indicadores cruce de Base de datos de
operativos en las areas de | Impacto de fi ; indicad incidencias Relaci d
captacion crédito, | riesgos Inancieros Indicadores materializadas .ea0|onarev<.antos e
microfinal’uas tesorerie; operativos asociados a la | financieros Y| asociadas al | ['es90 operativo con
sobre la rentab%llidad de la eﬁ la presencia  de | eventos de riesgo operativo impacto financiero
institucion durante el | rentabilidad eventos de | pérdida asociados razgnes P d?a/ medible.
segundo cuatrimestre del riesgo. al . riesgo rentabilidad
2025 operativo operativo. ’
Proponer mejoras al modelo
de gestion del riesgo Nivel de
operativo  de  Financiera Eficiencia adecuacion Buenas practicas | Disenar ropuestas
Delta S.A., con base en los del modelo del modelo a | Propuesta técnica internaciorrzales de P pme'ora
hallazgos obtenidos durante de qestion estandares basada en analisis normativa ’ sustentadas )
el andlisis, basado en de r?es os (ISO 31000, | previo. nacional normativamente
buenas practicas alineadas gos. COSO ERM, ’ ’
con normativas nacionales SUGEF 2-10)

e internacionales

Fuente: Gonzalez 2025.

3.7Fuentes de Informacion Primaria

Las fuentes primarias contienen informacion original y de primera mano recopilada

directamente de los sujetos de estudio y de registros internos de la empresa. Son

esenciales para garantizar la validez de los datos obtenidos en la investigacién porque

constituyen la base de los hallazgos empiricos.

De acuerdo con (Garcia, 2019) las fuentes primarias pueden definirse como:
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Aquellas que contienen informacion nueva u original; esta se obtiene directamente,
sin necesidad de recurrir a otras fuentes. Ofrecen informacion de primera mano
porque no han sido sometidas a interpretacion o condensacion. Algunos ejemplos
son los documentos de archivo, los manuales, las monografias, las compilaciones,
las miscelaneas, la literatura gris y las publicaciones periodicas (revistas, boletines,

periodicos y seriadas). (pag. 10)
En este estudio, las fuentes primarias incluyen:

Entrevistas semi-estructuradas con gerentes y supervisores de areas clave,
quienes proporcionaran informacién sobre la gestion de los riesgos operativos en
Sus respectivos procesos.

Cuestionarios aplicados a los colaboradores para evaluar su percepcion sobre la
efectividad de los controles internos y la cultura de gestidn de riesgos dentro de la
empresa.

Registros internos de eventos de riesgo, documentos que reflejan incidentes
pasados, su impacto y las acciones correctivas implementadas.

Datos financieros internos, utilizados para la evaluaciéon cuantitativa del impacto

de los riesgos sobre la rentabilidad.

3.8 Fuentes de Informacion Secundaria

Las fuentes secundarias comprenden informacion previamente publicada o

generada por terceros que sirve para contextualizar, analizar y contrastar los hallazgos

obtenidos de las fuentes primarias. Proporcionan antecedentes y referencias que

enriquecen la investigacion y validan su marco tedrico y metodoldgico.

Segun el autor (Garcia, 2019) las fuentes secundarias surgen por: ‘“la

transformacion (mediante el anadlisis, resumen e indizacion) de las fuentes primarias”

(pag. 10), es decir, que se remodela y se reajusta la informacion obtenida de las primeras

fuentes con el fin de facilitar su comprension mediante este filtrado.

En el presente estudio, las fuentes secundarias incluyen:

Informes de auditoria interna y externa, los cuales contienen hallazgos previos

sobre deficiencias en la gestion del riesgo operativo.
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* Normativa vigente y politicas internas aplicables a la administracion de riesgos
operativos.

+ Estados financieros y reportes contables, que permiten evaluar el impacto
economico de los riesgos operativos.

+ Literatura y estudios previos sobre gestion de riesgos en instituciones financieras,
proporcionando modelos de referencia y mejores practicas aplicables a la

investigacion.

3.9Instrumentos para la recoleccién de informacion

Para emplear el cuadro de variables y lograr los objetivos plasmados, en linea con
lo anterior, es necesario contar con datos e informacion reciente y confiable, por tanto, se
requiere definir cuales seran esos instrumentos que permitiran la recoleccion de la
informacion, estos también pueden catalogarse con base en el enfoque de la

investigacion. Seguidamente, se pretende definir cada uno de ellos.
3.9.1 Instrumentos Cualitativos

3.9.11 Analisis Documental

Esta primer técnica se refiera a la busqueda de documentos formalizados para que
se pueda realizar el analisis del contenido y lograr obtener informacion relevante para la
investigacion. Para que la revisién de documentos sea efectiva deben completarse dos
pasos, el primero es que debe existir un analisis previo para entender qué documentos
van a ser revisados y cuales del todo no son necesarios; esto puede evitar reprocesos,

pérdida de recursos y tiempo.

En el segundo paso se busca entender el mensaje detrds del documento
analizado. El cumplimiento de ambos pasos es fundamental porque redirige al

investigador a un analisis mas acertado.

En cuanto al estudio, esta técnica llevara a cabo un analisis de documentos
internos y normativas aplicables a la gestidon del riesgo operativo dentro de la empresa.
Se revisaran manuales, procedimientos, informes de riesgo, politicas internas y reportes

de incidentes para complementar la informacion obtenida en las entrevistas.
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3.9.1.2 Entrevista

La entrevista es otra técnica que busca recolectar informacién, esta puede ser
moldeada conforme con la necesidad del entrevistador, a fin de obtener la respuestas
requeridas y esperadas; segun (Gonzales, 2021) la entrevista “permite obtener datos
mediante un dialogo o conversacidn persona a persona, entre el entrevistador y el
entrevistado, de tal manera que el entrevistador pueda obtener la informacién requerida”.
(pag. 155) Existen multiples tipos de encuestas, por ejemplo, aquellas que son
estructuradas, semiestructuradas, no estructuradas y las que son entrevistas a

profundidad.

Para efectos de esta investigacion la entrevista por utilizar es aquella denominada
semiestructurada, la cual permite tener una flexibilidad a la hora de ejecutar; donde se
conoce de antemano qué tipo de informacion se busca, formular las preguntas, sin
embargo, permite que de forma abierta se puedan contemplar otros cuestionamientos no
contemplados inicialmente, debido al desenvolvimiento de la entrevista y la necesidad de

plantear preguntas adicionales.

Esta técnica de entrevista seria aplicada directamente a los duefios de procesos,
los gerentes, jefes y encargados de la financiera, mediante preguntas abiertas para
fomentar respuestas amplias y enriquecedoras, a fin de comprender e identificar los
riesgos operativos y a su vez lograr la recopilacion de informacién sobre controles

existentes para la construccion de la matriz de riesgos.
3.9.2 Instrumentos Cuantitativos

3.9.21 Cuestionario (Matriz de Riesgo)

Los cuestionarios son técnicas empleadas para la recoleccién de informacion, esta
consiste en preguntas en una presentacion tabular con respuestas predeterminadas, es
decir, que este instrumento se limita a un resultado especifico determinado con
anticipacion, por lo que tiene la posibilidad de obtener respuestas abiertas o ambiguas

como en el caso de la entrevista.

Especificamente para este estudio, con base en las entrevistas y el analisis

documental, se construira una matriz de riesgos que incluira informacion clave como:
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Identificacion de los principales riesgos (altos, medios y bajos), en cada uno de los
procesos clave definidos en esta investigacién que conforman el mapa de procesos de la

empresa.

+ Determinacion de posibles causas del riesgo operativo.

* Determinacion de posibles consecuencias del riesgo operativo.

* Determinacion de la probabilidad de ocurrencia de los eventos y su impacto.

+ Determinacién de controles y acciones mitigantes para los riesgos detectados.

» Evaluacion de la efectividad de los controles existentes.

Se analizara, posteriormente, el impacto monetario de estos riesgos sobre la

rentabilidad mediante el analisis financiero.

3.10 Proceso de recoleccioén y tratamiento de la informacion

El proceso de recoleccion y tratamiento de la informacion constituye una etapa
fundamental en la investigacion porque garantiza la validez y confiabilidad de los datos
obtenidos. Posterior al disefio y aplicacion de los métodos indicados anteriormente, se
estructuraran los datos obtenidos, clasificandolos en categorias segun su naturaleza
(cualitativa o cuantitativa) para fortalecer la interpretacion de resultados. Este analisis
sera realizado mediante técnicas de analisis de contenido para la informacion cualitativa

y métodos estadisticos para la informacion cuantitativa.

Para la elaboracion de esta interpretacion de datos se utilizaran elementos como
tablas, cuadros y graficos que integren una visualizacion de la informacion de forma
ordenada y de facil entendimiento, asimismo, estos resultados seran comparados con la

gestion de los riesgos operativos actuales en la Financiera Delta S.A.

Se contrastaran, finalmente, los hallazgos cualitativos y cuantitativos para reforzar
la fiabilidad de los resultados y extraer conclusiones fundamentadas. Esto permitira emitir
recomendaciones sobre las buenas practicas que pueden ser implementadas para
generar valor a los procesos de la entidad, por ende, generen una protecciéon a su

rentabilidad.
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CAPITULO IV: Analisis de resultados

Con el propodsito de evaluar el desempefio financiero de la empresa Financiera
Delta S.A. durante el segundo cuatrimestre de 2025, este capitulo presenta un analisis
detallado de los principales resultados obtenidos a partir de la aplicaciéon de herramientas
cuantitativas. En primer lugar, se desarrollara el estudio de razones financieras, las cuales
permiten interpretar la informacién contable desde distintas perspectivas, por ejemplo, la
liquidez, la rentabilidad, la eficiencia operativa y el endeudamiento de esta. Estas razones
son elementos clave para diagnosticar la salud financiera de la entidad, lo cual permitira
que a través de los resultados obtenidos se puedan identificar fortalezas y debilidades
que sustenten la toma de decisiones estratégicas. A continuacion, se detalla el
comportamiento de cada indicador, asi como su evolucion en el periodo analizado

(ultimos tres afos).

En la segunda etapa se busca entender mejor la conducta financiera de Financiera
Delta S.A., por tanto, se llevara a cabo un analisis vertical y horizontal de los estados
financieros correspondientes a los afios 2022, 2023 y 2024. Esta herramienta de analisis
valorara la estructura y progreso de las cuentas, lo cual permitira identificar cambios

significativos en la estructura financiera y operativa a través del tiempo.

En el analisis vertical, especificamente, se busca representar cada cuenta en
términos porcentuales en relacidon con un total representativo, por ejemplo, los activos
totales en el balance general o bien los ingresos financieros en el estado de resultados,
esto facilitara la determinacion el valor relativo de cada rubro en el estado financiero
durante un afio concreto. Mientras que, el analisis horizontal, por otra parte, evalua las
variaciones absolutas y porcentuales entre los diferentes periodos, lo cual permitira
detectar tendencias, por ejemplo, incrementos o reducciones notables que puedan influir

en la rentabilidad la eficiencia y la administracién de los recursos.
4.1Razones Financieras

4.1.1 Razones de Liquidez

Son aquellas que buscan medir la capacidad que posee una entidad para cubrir

sus obligaciones en una ventana de tiempo a corto plazo con activos liquidos.
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Es importante senalar que, en este estudio, al tratarse de una entidad financiera
no todas las razones tradicionales de liquidez aplican de forma efectiva, un ejemplo de
esto es la prueba acida, la cual excluye del calculo los inventarios y otros activos menos
liquidos para ofrecer una vision mas estricta o estresada de la capacidad de pago
inmediato. Como se habla de una financiera, esta no posee inventarios como empresas

comerciales, por lo tanto, esta razon se excluye del presente analisis.

En linea con el comentario anterior y a fin de ampliar un poco mas, en el caso de
las financieras su estructura de activos corrientes esta compuesta mayoritariamente por
cuentas por cobrar derivadas de operaciones crediticias y no por inventarios u otros
bienes que puedan alterar el analisis de liquidez. Por este motivo es que resulta relevante
para evaluar la capacidad qué tiene Financiera Delta S.A. de responder a sus

obligaciones de corto plazo el uso de la razén corriente.

Como se detallé anteriormente este ratio resulta necesario calcular para efectuar
un analisis detallado de la situacion financiera de Financiera Delta S.A., por ende, se
realizd el estudio para los afios 2022, 2023 y 2024, a continuacién, se presentan los

resultados obtenidos:

Figura 10 Calculo de Razén Corriente

Calculo Resultados
Activos Corrientes

Pasivos Corrientes 0,80 0,84 1,48

Razon Corriente

Fuente: Gonzalez 2025.
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Grafico 1 Calculo de Razén Corriente

Ratio Circulante
1,60 1,48
1,40
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Fuente: Gonzalez 2025.

Respecto al ejercicio analizado, se observa una mejora significativa en la razén
corriente a lo largo del tiempo. En 2022, el indicador refleja que los activos Corrientes
pueden cubrir 0,80 veces al pasivo, esta situacion evidencia una insuficiencia de recursos
liquidos para cubrir las obligaciones inmediatas. Por otra parte, en el 2023, este indicador
experimento un leve incremento a 0,84, es esto un resultado que se encuentra aun por
debajo del umbral de referencia (generalmente 1), indicando una leve mejora en la
posicion de liquidez que presentaba la financiera, pero sin alcanzar todavia un nivel

optimo.

Para el 2024 la razén corriente, sin embargo, resulta en un valor de 1,48, lo cual
representa una mejora en la gestion de la liquidez. Este resultado significa que Financiera
Delta S.A. cuenta con ¢1,48 de activos corrientes por cada colén en pasivos corrientes.
Esta mejora se explica debido al aumento en los activos corrientes porque estos
incrementaron un 18 % respecto al 2023, junto con una reduccidén en los pasivos
corrientes del 4,3 %. Esto evidencia qué Financiera Delta S.A., opta por una estrategia
mas conservadora en la gestion de sus obligaciones a corto plazo y un fortalecimiento en

la posicion de liquidez de la entidad.
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Para profundizar el anterior estudio de liquidez, se llevdo a cabo una revision
cruzada con las razones de actividad relacionadas con la conducta de los activos mas
préximos a efectivo, como las cuentas por cobrar, considerando que en una entidad
financiera como Financiera Delta S.A., no se presentan inventarios convencionales. El
incremento en la razén corriente durante el 2024 coincide con un incremento en la
rotacidén en la cartera de crédito (se elevo de 0,36 a 0,40), lo que indica que los flujos
producidos por colocaciones fueron mas activos y podrian haberse transformado en

liquidez con mayor rapidez.

Aunque en este caso no se examinan los motivos de las cuentas por pagar como
en compafias comerciales, en el contexto de esta financiera, la conducta de los pasivos
con costo (vinculados a captaciones) también afectaron la posicion de la liquidez. Como
se examino, se identifico una disminucion en los pasivos corrientes y una reduccién en la
proporcion de captaciones entre pasivos con costo, lo que pudo haber originado
presiones temporales de la liquidez, que fueron mitigadas gracias a la capitalizacion y al

aumento en la colocacion.

4.1.2 Razones de Endeudamiento

En sintonia al ejercicio anterior y con el fin de evaluar la estructura financiera de
Financiera Delta S.A., y su nivel de exposicion al financiamiento externo, se procede al
analisis de diversas razones de endeudamiento. Antes es importante aclarar que estas
son un conjunto de indicadores que permiten medir el grado en que una entidad depende
de recursos ajenos para sostener su operacién, asi como su capacidad para hacer frente

a dichas obligaciones en el corto y largo plazo.

Como se ha explicado anteriormente debido al giro de negocio de Financiera Delta
S.A., que es una financiera dedicada a la captacién de recursos y colocacién de créditos,
se incorporo una razon particular, que busca medir la relacion entre las captaciones y los
pasivos con costo, esto con el objetivo de identificar qué proporciéon del endeudamiento
esta respaldada por fondos provenientes directamente del mercado. Esta relacion busca
encontrar una perspectiva mas alineada con la operativa propia de instituciones
financieras, a partir de esta razén especifica, se continua con el analisis de indicadores

mas tradicionales de endeudamiento.
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La razon de deuda, por ejemplo, el indice de cobertura de intereses, el
apalancamiento financiero y la razén de endeudamiento. Sin mas preambulos a

continuacion se detallan los resultados obtenidos para cada uno de estos indicadores.

Para iniciar el analisis se toma como primer indicador la razén de endeudamiento,
esta mide la cantidad proporcional de los activos totales que han sido financiados con
recursos ajenos, es decir, compasivos. Como se detallé anteriormente este ratio es clave
para entender el nivel de apalancamiento de la entidad y el grado de dependencia de
fuentes de financiamiento, por ende, se realiz6 el estudio para los afios 2022, 2023 y

2024, a continuacion, se presentan los hallazgos obtenidos a partir del ejercicio:

Figura 11 Calculo Razén de Endeudamiento

Calculo Resultados

Razén de Pasivos Totales

endeudamiento Activos Totales 80% 83% 81%

Fuente: Gonzalez 2025.

Grafico 2 Calculo de Razén de Endeudamiento

Ratio de Endeudamiento
83% 82,72%
83%
82%
82%

81,17%

81%

80,43%

81%
80%
80%

79%
dic-22 dic-23 dic-24

Fuente: Gonzalez 2025.

De acuerdo con los calculos presentados en la figura 11, se observa que la razén
de endeudamiento se ha mantenido en niveles “estables”, sin embargo, el promedio
idéneo de esta razoén se situa entre el 40 % y 60 % para que se pueda afirmar que la

financiera se encuentra en estado estable.
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Este indicador, especificamente en el 2022, se situa en 80 % del total de activos
estables financiado con pasivos. En el 2023, la razon aumenté a 83 %, evidenciando una
mayor dependencia del endeudamiento para sostener el crecimiento de la entidad

durante ese periodo.

La razon, no obstante, durante el 2024, disminuy6 ligeramente a 81 %,
evidenciando una leve mejora en la estructura financiera. Esta reduccion se puede
explicar debido a un incremento en los activos totales de un 19,1 % respecto al 2023 en
comparacion con los pasivos totales que tuvieron un crecimiento del 16,8 %. Es
importante considerar que, estos resultados son comunes y esperados en entidades
financieras porque estas como se explico inicialmente, suelen operar con alto

apalancamiento por el uso de recursos de terceros, es decir, las captaciones del publico.

Es importante explicar, respecto al resultado anterior, que una causa fundamental
de esa mejora presentada en el 2024 fue una capitalizacién que realizé la entidad por un
monto de 8 millones de dodlares, lo cual fortalecié el patrimonio de la entidad y permitio
disminuir la proporcion de financiamiento ajeno respecto al total de activos. Esta
inyeccion de capital no solamente mejoro los indicadores financieros, sino que también
fortalecid la posicion de solvencia y capacidad de respuesta ante posibles escenarios

adversos, lo cual representa una estrategia de mitigacién o contingencia de liquidez.

Se llevé a cabo, ademas, el calculo del multiplicador de apalancamiento financiero
(MAF), este tipo de margen tiene como objetivo demostrar la cantidad disponible tras
cubrir los costos directamente vinculados a la generacion de ingresos, teniendo en cuenta
también los gastos fijos y la utilizacion de los activos de la empresa. En resumen, busca
demostrar cuan eficaz es la organizacién al convertir su capital en bienes o servicios que

aporten valor, considerando todos los recursos que participan en dicho proceso.

Figura 12 Calculo de Margen de Aportacion Financiero (MAF)

Calculo Resultados

MAF Activos Totales | dic23s W dic24 |

Patrimonio Total 5,11 5,79 5,31

Fuente: Gonzalez 2025.
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Grafico 3 Calculo Margen de Aportacion Financiero (MAF)
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Fuente: Gonzalez 2025.

En la figura 12 anteriormente presentada, se evidencia una tendencia creciente en
el MAF del 2022 al 2023 donde el margen paso6 de 5,11 a 5,79 respectivamente, lo cual
sugiere que Financiera Delta S.A. gestiona un mayor aprovechamiento del capital
externo. Mientras que, en el 2024, se observa una pequefia reduccion del
apalancamiento a 5,31, lo cual puede considerarse como una sefal de fortalecimiento

patrimonial.

Esta mejora se debe a un crecimiento del patrimonio durante el 2024,
incrementando 29,8 % respecto al 2023, en comparacién con el crecimiento de los
activos. Asimismo, como se menciond anteriormente este fortalecimiento el capital propio
esta directamente ligado con una capitalizacion realizada durante ese afo (8 millones de
ddlares), lo cual permitié inyectar recursos a la entidad y reducir su dependencia del

endeudamiento.

Es importante destacar que un nivel de apalancamiento entre el 4 y 6 puede
considerarse razonable en una entidad financiera que como se ha explicado en reiteradas

veces utiliza sus pasivos como parte natural de su modelo de negocio.

En la misma manera, para este estudio fue necesario analizar la razon de
cobertura de intereses, cuya finalidad es medir la capacidad que posee la financiera para
cumplir con sus obligaciones financieras por intereses mediante sus utilidades antes de

intereses e impuestos (UAIl o EBIT).
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Este ratio se interpreta como cuantas veces la empresa puede cubrir sus intereses
con el resultado operativo del periodo. Seguidamente se presentan los resultados

obtenidos para este ratio:

Figura 13 Calculo Razén de Cobertura de Intereses

Calculo Resultados
Ratio de cobertura de UAII (EBIT) | dic23 N dic24 |
intereses Intereses pagados 3,32 3,19 3,18

Fuente: Gonzalez 2025.

Grafico 4 Calculo Razén de Cobertura de Intereses
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Fuente: Gonzalez 2025.

Se puede visualizar en la figura 13 que, durante el periodo analizado el indice de
cobertura de intereses se ha mantenido relativamente estable en un rango cercano al 3,
lo cual indica que Financiera Delta S.A., ha generado consistentemente una utilidad
operativa suficiente para cubrir al menos 3 veces el monto de intereses financieros

incurridos.

El resultado reflejado para el 2022 fue de 3, 32 y aunque en el 2023 disminuyo
ligeramente a 3,19, este nivel sigue reflejando una posicion saludable desde el punto de
vista financiero porque los niveles superiores a 1 suelen considerarse aceptables en la

industria financiera.
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En el 2024, pese a que se observa un incremento significativo en la utilidad antes
de intereses e impuestos (mas del doble respecto al afio anterior), el ratio se mantuvo
practicamente constante. Esto se debe a que congruentemente también hubo un
aumento considerable en los intereses pagados asociado a un mayor volumen de

captaciones durante ese periodo.

Referente a esta razon se concluye que, a pesar del aumento en el costo
financiero, Financiera Delta S.A. ha logrado mantener una cobertura robusta, lo cual
evidencia una gestion adecuada de su rentabilidad operativa frente a sus obligaciones
financieras. Este resultado combinado con la capitalizacién realizada durante el 2024
fortalece la percepcion de solvencia y capacidad de pago, dos aspectos fundamentales

en la gestion del riesgo financiero.

Se continua con el principio del giro de negocio que presenta Financiera Delta S.A.,
resulto crucial analizar la relacidn que poseen las captaciones entre los pasivos con costo
porque esta razon permite evaluar qué proporcion de los activos con costo, esta
financiado mediante captaciones, como se menciond anteriormente las captaciones son
una fuente fundamental de fondeo para la financiera, por ende, se realiz6 el estudio para
los afios 2022, 2023 y 2024, a continuacion se detallan los resultados obtenidos a partir

del analisis realizado:

Figura 14 Relacién Captaciones y Pasivos con Costo

Calculo Resultados

Relacién captaciones Captaciones
y pasivos con costo  pgsjyos con costo 0,96 0,95 0,79

Fuente: Gonzalez 2025.
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Grafico 5 Relaciéon Captaciones y Pasivos con Costo
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Fuente: Gonzalez 2025.

De acuerdo con los calculos realizados, durante el 2022 y 2023 esta relacion se
mantuvo cercana a 1 (0,96 y 0,95 respectivamente), lo que indica que la mayoria de los
pasivos con costo provenian de captaciones, una fuente interna de fondeo para la
operacion de la financiera. Este comportamiento es coherente con el modelo de negocio
basado principalmente en el apalancamiento a través del ahorro e inversiones del publico.
Durante el 2024, sin embargo, se presenta una caida relevante en esta razén, alcanza
un valor de 0,79, esta disminucion lo que indica es que, solamente el 79 % de los pasivos
con costo provienen de captaciones; cabe destacar que realizando un analisis integral
este cambio se alinea con el aumento observado en los intereses pagados durante el

mismo ano.

Es importante destacar que, esta caida en las captaciones durante el 2024 fue una
consecuencia directa de un entorno externo afectado por un aumento en la percepcion
del riesgo del sistema financiero costarricense, tras las intervenciones de entidades como
Grupo CS Coopeservidores R.L. y Financiera Desyfin S.A. Estos hechos generaron un
temor en el mercado, afectando directamente la disposicidn de los inversionistas a
renovar sus colocaciones. Como resultado, la financiera enfrenté un volumen atipico de
salidas de fondos al concluirse vencimientos sin renovacion, lo cual trajo como

consecuencia la devolucion de capitales invertidos en Financiera Delta S.A.
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El ultimo dato analizado en esta categoria es la razén de deuda sobre capital, cuyo
objetivo es medir la proporcion de los pasivos totales en relacién con el patrimonio de la
entidad; este ratio fue analizado para los afios 2022, 2023 y 2024. A continuacion, se

presentan los resultados obtenidos:

Figura 15 Calculo Razén de Deuda sobre Capital

Calculo Resultados

Ratio de deuda sobre Pasivos Totales

capital Patrimonio Total 4,11% 4,79% 4,31%

Fuente: Gonzalez 2025.

Grafico 6 Calculo Razon de Deuda
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Fuente: Gonzalez 2025.

Respecto al periodo analizado, especificamente en el 2022, la entidad mantenia
4,11 colones en pasivos por cada coldén de patrimonio. Mientras que, durante el 2023,
este indicador aumenté a 4,79 %, lo cual refleja un incremento significativo del
apalancamiento. No obstante, en el 2024 se observa una mejora en el ratio, al descender
a 4,31 %, lo cual indica que por cada colén de patrimonio se mantienen 4,31 colones en

los pasivos.
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Se podria decir que este descenso se explica por el fortalecimiento que la entidad
realizd a su capital mediante la capitalizacion de los 8.000.000 millones de dodlares
anteriormente mencionados, esto permitio absorber parte del crecimiento en los pasivos

sin deteriorar la proporcion entre el capital y la deuda.

Es importante mencionar que, en el contexto de entidades financieras, donde el
apalancamiento es una condicion natural del modelo de negocio, esta razén debe ser
especialmente monitoreado porque, si bien los valores por encima de 4 pueden ser
aceptables, se espera que el resultado sea menor o igual a 1 como estandar de

normalidad.

Para realizar un andlisis completo de esta razén es importante sefalar la
correlacion directa entre esta razéon de una sobre el capital y la habilidad que posee
Financiera Delta S.A. para cumplir con sus obligaciones financieras, que fue evidenciada
a través de la razén de cobertura de intereses, por ejemplo, durante el 20 a 23 el
incremento de la deuda (de 80 % a 83 % del total de activos) se vio acompanado de una
ligera reduccién en la cobertura de intereses (de 3,32 a 3,19), lo que sefala un mayor

esfuerzo operativo para cumplir con las responsabilidades financieras.

En el 2024, pese a que la cobertura de intereses se mantuvo en niveles similares
(3,18), se produjo un aumento significativo en la cantidad total de intereses pagados,
resultado directo, incremento en la presion financiera. No obstante, el incremento en el
patrimonio a través de la capitalizaciéon y el aumento del EBIT / UAIl permitié mantener la
cobertura y disminuir de manera leve el apalancamiento. Esto corrobora que la
correlacion entre endeudamiento y la cobertura de intereses debe ser supervisada de

manera conjunta para proveer posibles tensiones futuras de liquidez o rentabilidad.

En conclusion, respecto a las razones de endeudamiento analizadas, estas
reflejan una estructura financiera consistente con el modelo de negocio de una entidad
financiera que se caracteriza por el uso del apalancamiento como parte de su operativa.
Por otra parte, se destaca que durante el 2024 se observa una mejora en los indicadores
que se atribuye a la capitalizacion mencionada reiteradamente, cuyo aporte fortalecio el
patrimonio y contribuyd a una relacion mas equilibrada entre la deuda y los fondos

propios.
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Es importante destacar que la entidad mantuvo una cobertura adecuada de sus
obligaciones financieras por intereses, lo que evidencia una gestion operativa sostenible,
dado que la misma también estuvo expuesta a una disminucién en la razén de

captaciones sobre pasivos con costo, influenciada por factores externos.

En sintesis, Financiera Delta S.A., ha demostrado capacidad para mantener su
apalancamiento de forma prudente, ajustando su estructura de capital y manteniendo una

cobertura financiera sélida, aun en un entorno retador.

4.1.3 Razones de Actividad

Las razones de actividad son aquellas que permiten evaluar la eficiencia con la
que una entidad utiliza sus activos para generar ingresos. Sin embargo, en el caso
particular de este estudio que es realizado para una entidad financiera, no todas las
razones tradicionales de rotacion aplican de forma adecuada porque el modelo de
negocio de Financiera Delta S.A., se basa en la colocacion de crédito y gestion de
inversiones, no en la rotacion de inventarios o cuentas por cobrar comerciales. Por esta
razon es que el presente analisis se centra unicamente en 3 indicadores claves
adaptados a la naturaleza del negocio financiero los cuales son: la rotacion de los activos

totales, la rotacion de la cartera de crédito y la rotacion de las inversiones financieras.

Se analiza, primeramente, la razén de rotacion de activos totales, la cual busca
comprender la eficiencia con que Financiera Delta S.A., utiliza todos los activos que
posee (principalmente la cartera de crédito inversiones y disponibilidades), para generar
ingresos financieros. Este andlisis se elabord para los ultimos 3 afos, por ende, a

continuacion, se divulgan los resultados obtenidos:

Figura 16 Calculo Rotacion de Activos Totales

Resultados
Ratio rotacion de activos  Activos Totales Promedio | dic23 N dic24 |
totales Ingresos Financieros Totales 0,37 0,36 0,37

Fuente: Gonzalez 2025.
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Grafico 7 Calculo Rotacion de Activos Totales
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Fuente: Gonzalez 2025.

Es posible afirmar, a la luz de los datos recabados, que este indicador ha
presentado un nivel estable en rangos del 0,36 y 0,37, lo cual indica que, por cada colon
gue se invierte en activos, Financiera Delta S.A. genera entre ¢0,36 y 0,37 de ingresos.
Recordando que este estudio es aplicado a una financiera, es importante considerar que
estos resultados pueden clasificarse como “normales” porque el volumen de los activos
necesarios para operar es alto y la rotaciéon es mas baja en comparacién con empresas

comerciales que manejan otro tipo de activos como inventarios.

En el 2023 se puede apreciar que hay una leve caida del indicador, esto acontecio
debido a un crecimiento en los activos del 22,9 %, porcentaje mayor que el aumento que
se origin6 en los ingresos de 17,3 %. Sin embargo, durante el 2024 se puede observar
en la figura 16 que hay un incremento del indicador gracias a que, asimismo se presento

un aumento en los ingresos financieros de ese afio.

Una vez evaluada la variable de activos totales es necesario dividirlo por cada uno
de los segmentos principales del giro de negocio de Financiera Delta S.A., en este caso
se evaluara la razén de rotacion de cartera de crédito, la cual permite evaluar la eficiencia
con que la entidad genera ingresos a partir de sus colocaciones crediticias, como se ha
mencionado a lo largo de este estudio la cartera representa uno de los principales activos
productivos de Financiera Delta S.A. A continuacion, se procede a divulgar los resultados

obtenidos:
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Figura 17 Calculo Rotacion de Cartera de Crédito

Calculo Resultados

Ratio de rotacién de  Saldo Promedio de la Cartera m m

cartera de crédito Ingresos por colocaciones 0,33 0,36 0,40

Fuente: Gonzalez 2025.

Grafico 8 Calculo Rotacion de Cartera de Crédito
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Fuente: Gonzalez 2025.

De acuerdo con el periodo analizado, se puede visualizar en la figura 17, que existe
una evolucion positiva y sostenida de este indicador, pasando de 0,33 en el 2022 a 0,40
en el 2024. Esto quiere decir que Financiera Delta S.A. ha logrado aumentar la eficiencia
en la generacion de ingresos derivados de su cartera de crédito, ese resultado puede
verse constatado debido a factores como una mayor colocacién en productos mas
rentables entre otros aspectos propios de la estrategia colocacion de créditos.

Este resultado podria sefialar una gestién eficiente del principal activo generador
de ingresos para la financiera, lo cual fortalece su modelo de negocio y contribuye
directamente a la mejora de los indicadores de rentabilidad que seran evaluados mas

adelante.
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En este segmento de razones se calculd la rotacion de inversiones financieras, la
cual permite evaluar cuantos ingresos se generan a partir de los fondos colocados en
instrumentos financieros. A continuacion, se ilustran. No hay resultados concretados

posterior al analisis de esta razon:

Figura 18 Calculo de Rotacion de Inversiones Financieras

Calculo Resultados
Ratio de rotacion de  saldo promedio de inversiones | dic23 W dic24 |
Inversiones Ingresos por Inversiones 0,01 0,06 0,03

Fuente: Gonzalez 2025.

Grafico 9 Calculo Rotacion de Inversiones Financieras
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Fuente: Gonzalez 2025.

En este caso los resultados muestran que el comportamiento del indicador ha sido
variable, en el 2022 la rotacién fue muy baja (0,01), mientras que en el 2023 el indicador
experimentd una mejora significativa (0,06), lo cual sugiere que en ese periodo hubo un

aprovechamiento mas eficiente del portafolio o una mejora en las tasas de rendimiento.

Durante el 2024 la rotacién disminuye exponencialmente a 0,02, a pesar de que
en los datos recabados se muestra un leve crecimiento en el saldo promedio de

inversiones.
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Esta reduccion se debe a una serie de factores internos y externos, por ejemplo,
reduccion en las tasas de interés por los motivos anteriormente mencionados y una
composicion mas conservadora del portafolio de inversion, lo cual evidentemente afecta
la generacion de estos ingresos. Como conclusién posterior al analisis los resultados
muestran una gestidn estable y mayoritariamente positiva con mejoras sostenidas

durante los periodos evaluados.

4.1.4 Razones de Rentabilidad

Las razones de rentabilidad buscan evaluar la eficiencia con la que la entidad
convierte sus ingresos en utilidades, por ende, en el presente apartado se analizaran
diversos indicadores que miden la rentabilidad desde distintas perspectivas incluyendo el
margen neto, el margen bruto, el rendimiento sobre activos (ROA) y el rendimiento sobre
patrimonio (ROE). Estos ratios permiten valorar no solamente el resultado final de las
operaciones, sino también la eficacia con la que se utilizan los activos y el capital propio

para generar ganancias.

Se calcula, primeramente, para los afios 2022, 2023 y 2024 el ratio de rentabilidad
sobre activos (ROA), el cual examina la capacidad que posee Financiera Delta S.A. para
generar utilidades netas a partir del total de sus activos, es importante sefalar que en
este indicador no se consideran fuentes de financiamiento, sino que, Unicamente
contempla los recursos disponibles. A continuacion, se presentan los resultados

obtenidos:

Figura 19 Calculo Rentabilidad sobre Activos (ROA)

Calculo Resultados
Ratio de Rentabilidad Utilidad Neta | dic23 W dic24 |
sobre Activos Activos Totales 1,58% 1,04% 1,97%

Fuente: Gonzalez 2025.
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Grafico 10 Calculo Rentabilidad sobre Activos (ROA)
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Fuente: Gonzalez 2025.

Respecto al periodo analizado, el rendimiento sobre los activos (ROA) se ha
mantenido en niveles “moderados”, caracteristicos de instituciones financieras, debido a
que estas requieren un alto volumen de activos para su operacion. Especificamente en
el 2022, el resultado del indicador fue de 2 %, lo que indica que, por cada coldn en activos,
se generaron ¢ 0,02 en utilidad neta. En el 2023 el rendimiento sobre los activos (ROA)
disminuyé a 1 %, debido a una evidente caida en la utilidad neta, esto combinado con un
crecimiento en los activos, lo cual como consecuencia redujo la eficiencia relativa del uso

de los recursos.

Durante el 2024, el rendimiento sobre los activos (ROA) recupera su valor anterior
del 2 %, refleja una mejora en la generacion de utilidades. Esta mejora podria estar
relacionada con el incremento registrado en la rotacién de activos totales y con el
aumento del margen neto, elementos que, de acuerdo con el modelo Dupont, son

cruciales en la eficacia de la financiera en la utilizacion de los recursos financieros.

Es importante tener en cuenta que, en general, se considera que un rendimiento
sobre los activos (ROA) saludable en el sector financiero debe situarse por encima del
5%, aunque sombrar puede variar dependiendo del tamano regulacién y madurez del

negocio.
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Los niveles observados en Financiera Delta S.A. (entre 1 % y 2 %), en ese sentido,
se encuentran por debajo de los estandares mencionados anteriormente, lo que indica
que, si bien hay una mejora en la rentabilidad, aun existe oportunidad de mejorar el

margen para optimizar la eficiencia en el uso de activos.

Se ejecutd, seguidamente, el analisis del ratio de rentabilidad sobre patrimonio
(ROE), este en busqueda de calcular la capacidad de generar rentabilidad para los
accionistas en funcion al patrimonio que invirtieron. Esto con el propdsito de evaluar la
eficiencia con que Financiera Delta S.A., utiliza capital propio para generar ganancias,
por consiguiente, se toma como base de calculo el periodo2022, 2023 y 2024, para
realizar el analisis correspondiente. A continuacion, se presentan los resultados

obtenidos:

Figura 20 Calculo Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE)

Calculo Resultados
Ratio de Rentabilidad Utilidad Neta | dic23 W dic24a |
sobre Patrimonio Patrimonio Total 8,07% 6,01% 10,48%

Fuente: Gonzalez 2025.

Grafico 11 Calculo Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE)
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Fuente: Gonzalez 2025.
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Como se ve reflejado en la figura 20, durante el periodo evaluado, el rendimiento
sobre el patrimonio (ROE) se ha mantenido un rango estable. Durante el 2022, la
financiera generd una rentabilidad del 8 % sobre su patrimonio, la cual se redujo al 6 %
en el 2023, esto como consecuencia de una caida en la utilidad neta. Sin embargo, en el
2024, el rendimiento sobre el patrimonio (ROE) se incrementd a 10 %, reflejando una
mayor eficiencia en el uso del capital propio impulsado también por un crecimiento
significativo en las utilidades del ano. Este hallazgo se justifica, entre otros elementos,
por el incremento en el margen neto, la conservaciéon de una adecuada rotacion de
activos y una reduccion del MAF, todos estos componentes claves del modelo Dupont
que revelan un balance mas saludable entre la rentabilidad, eficiencia y nivel de

apalancamiento.

De forma comparativa es importante considerar que, desde la perspectiva
financiera, un rendimiento sobre el patrimonio superior al 10 % suele considerarse como
saludable porque implica una buena retribucion para los accionistas. En ese sentido,
Financiera Delta S.A. alcanza el umbral recomendado durante el 2024, reflejando una

mejora respecto al desempefio de anos anteriores.

Otro indicador evaluado para los ultimos 3 afios fue el margen de utilidad bruta,
cuya finalidad es medir la eficiencia con la que en este caso la financiera, genera ingresos
financieros en relacion con sus costos financieros asociados. Este ratio es sumamente
importante porque, a partir de sus resultados se genera una vision integral para la
gerencia general y 6rganos de direccion, sobre la capacidad que tiene Financiera Delta
S.A. de mantener un margen operativo saludable. Con palabras mas sencillas, esta razén
ayuda a determinar si la financiera es rentable o no. A continuacion, se detallan los

resultados obtenidos posterior a la evaluacion:

Figura 21 Calculo Margen de Utilidad Bruta

Calculo Resultados
Ingresos Financieros Totales - Gastos Financieros Totales m m
Margen de Utilidad Bruta
Ingresos Financieros Totales 74% 74% 76%

Fuente: Gonzalez 2025.
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Grafico 12 Calculo Margen de Utilidad Bruta
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Fuente: Gonzalez 2025.

Durante los 3 afos analizados la entidad ha mantenido un margen bruto
relativamente estable y saludable, en rangos del 74 % y 76 %. Esto quiere decir que, en
promedio por cada coldn generado en ingresos financieros, la entidad retiene entre €0.74
y €0.76 después de cubrir sus costos financieros, lo cual evidentemente es un buen

indicador de eficiencia financiera.

En el 2024 se observa una pequena mejora del margen a 76,24 %, esto a pesar
del aumento en los costos financieros. Especificamente este resultado se puede explicar
con base en el crecimiento acelerado de los ingresos financieros, los cuales fueron 24 %
mas respecto al 2023, esto sugiere que hubo una mejora en la colocacion de cartera y

una administracion mas eficiente del margen de intermediacion.

Es importante destacar, en este rubro, que en el contexto financiero, los margenes
brutos superiores al 70 % suelen considerarse adecuados, en este caso Financiera Delta
S.A. muestra una gestién relativamente eficiente de su estructura de ingresos y costos

financieros.

Respecto al apartado de razones de rentabilidad, se procedio a ejecutar el calculo
del indicador de margen neto, tomando como base los mismos afos analizados en los
ejercicios anteriores. Este margen mide qué porcentaje de las fuentes de ingresos totales

se convierten finalmente en utilidad para la financiera.
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Este tipo de margen es una herramienta clave para evaluar la rentabilidad final del
negocio luego de considerar todos los costos gastos impuestos y otros egresos. A

continuacion, se detallan los resultados obtenidos:

Figura 22 Calculo Margen de Utilidad Neta

Resultados
Utilidad Neta _ dic23 N dic24
Margen de Utilidad Neta
Ingresos Totales 4,71% 3,19% 5,65%

Fuente: Gonzalez 2025.

Grafico 13 Calculo Margen de Utilidad Neta
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Fuente: Gonzalez 2025.

Se determina, a la luz de los datos recabados, que el margen neto se ha mantenido
en un rango entre el 3 % y el 6 %, con una caida en el 2023 y una recuperacién durante
el 2024. Especificamente en el 2022, por cada colén generado en ingresos, la entidad
retenia €0,05 como utilidad, caso contrario del 2023 donde este margen se redujo a
0,03. No obstante, en el 2024, el indicador mejora hasta €0,06, lo que representa una
rentabilidad neta robusta. Este aumento impacté directamente en el ROA y ROE, dado
que es un elemento clave del analisis DuPont, aunque el apalancamiento financiero se

mantuvo alto, el mayor margen permiti6 mantener un nivel de rentabilidad saludable.
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Se podria decir que el margen neto es mas bajo en comparacién con otros
sectores, sin embargo, estos niveles son comunes en el sector financiero porque los
margenes suelen ser reducidos, pero sostenibles con base en el volumen operativo. Es
decir, que en general se considera que un buen margen neto debe ser superior al 5 %
para ser aceptable en entidades financieras, por lo que el resultado del 2024 representa

una recuperacion positiva.

En conclusién, el analisis de indicadores de rentabilidad refleja una evolucién
positiva en la eficiencia financiera de Financiera Delta S.A. durante el periodo evaluado,
con sefales claras de recuperacion en el 2024 luego de un leve deterioro observado en
el 2023.

4.2 Analisis de rentabilidad bajo el Modelo Dupont y Dupont Modificado

El modelo Dupont es una herramienta que resulta util para comprender a
profundidad de dénde proviene la rentabilidad de una empresa, este permite dividir la
rentabilidad sobre el patrimonio (ROE), esta busca no limitarse a la hora de mostrar un
porcentaje de utilidad. Bajo esta linea, basicamente este modelo busca comprender dos
razones clave: la rotacion de activos; la cual mide qué también se utilizan los activos para
generar ingresos y el margen de utilidad neta, es decir, que esta razon busca conocer la

eficiencia con la que se utilizan los recursos.

Se puede observar que para los afios 2022, 2023 y 2024 se obtiene como
resultados, 1,76 %, 1,13 % y 2,09 % respectivamente, siendo estos resultados positivos
tomando en consideracion que este razén deberia ser superior al 1 %, por lo que se
podria concluir que actualmente la Financiera es rentable. A continuacién, se detallan los
resultados anteriormente mencionados:

Figura 23 Analisis Dupont

Calculo Resultados

Margen Neto Rotacion de Activos
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Fuente: Gonzalez 2025.

Este modelo permite identificar con mayor claridad qué esta impulsando, afectando
el desempefio financiero, esto resulta una herramienta clave y estratégica para la toma

de decisiones.

El modelo Dupont modificado puede considerarse como una versibn mas
minuciosa que incluye el rendimiento operativo antes de intereses e impuestos (EBIT o
UAII). En el este caso especifico de este analisis resulta muy beneficioso porque para
empresas con estructuras de financiacion compleja, como las financieras, donde el
apalancamiento es elevado debido a su naturaleza permitira analizar la eficiencia
operativa a través de la rentabilidad sobre los activos y el multiplicador de apalancamiento

financiero (MAF) qué mide cuanto apalancamiento financiero se esta utilizando.

Este modelo permitira conocer la rentabilidad que tiene Financiera Delta S.A. sobre
las inversiones que realiz6é a corto o largo plazo, el periodo evaluado en este caso son
los afios 2022, 2023 y 2024.

Respecto a los resultados, se puede visualizar que estos son bastante positivos.
Para el 2022 se evidencia un resultado de la rentabilidad que obtuvo la financiera por sus
inversiones fue de 8,07 %, para el 2023 fue de 6,01 % es este su peor escenario y
finalmente en el 2024 fue de 10,48 %, en estos resultados al considerarse la eficiencia
operativa (ROA) como un componente clave, se evidencia que, aunque el margen neto y
la rotacidn de activos son relevantes, la administracion del apalancamiento y la

rentabilidad es fundamental para lograr un ROE sostenible.

A continuacion, se detallan los resultados anteriormente mencionados:

Figura 24 Analisis Dupont Modificado

Calculo Resultados
ROA Dupont Modificado
Anilisis Ratio de Rentabilidad 1,58% 5,11 8,07%
Dupont o el Apalancarn L B 6%
iento Financiero (MAF) 1,97% 5,31 10,48%

Fuente: Gonzalez 2025.
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Grafico 14 Analisis Dupont Modificado

Analisis Dupont Modificado
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Fuente: Gonzalez 2025.

Ampliando un poco el resumen anterior, se puede visualizar que respecto al
periodo 2023 se observa una notoria caida en la rentabilidad, no obstante, respecto al
uso del MAF se generd un incremento y el margen neto redujo la utilidad generada. En
pocas palabras se puede interpretar como un ano donde hubo una mayor exposicion

financiera con un menor retorno.

Bajo esta primicia en el aio 2024 se muestra una mejora en el desempefio de este
periodo porque se visualiza que la rentabilidad se recupera notablemente gracias a un
aumento presentado en el margen neto, asi como al mantenimiento de una rotacion de
activos saludable. También se puede validar que el MAF se reduce ligeramente, lo cual
indica que Financiera Delta S.A., utilizé de forma balanceada el capital propio posterior a

la capitalizacion realizada.

El 2024 simboliza un afio donde las decisiones estratégicas, como la capitalizacién
y la optimizacién de la eficiencia de los ingresos, se convirtieron en un incremento

significativo de la rentabilidad financiera, desde un enfoque integral.
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4.3 Analisis Vertical

El analisis vertical es un instrumento financiero que facilita la valoracién de la
estructura de los estados financieros en una ventana de tiempo especifica. Busca
representar cada cuenta en términos porcentuales en relacion con el total del rubro
principal del insumo que sea examina, lo que simplifica la comprension de la proporcion

que cada elemento representa en el conjunto total.

Para el balance general, en este caso, las cuentas se mostraran en términos
porcentuales del total de activos, para facilitar la observacién de la distribucién del activo,
paseo y patrimonio, ademas permitira identificar si hay concentraciones o cambios
significativos en la estructura financiera. En el estado de resultados cada partida se
mostrara en términos porcentuales del total de ingresos, para evaluar la eficacia en la
produccion de utilidades, la organizacion de los costos y la evolucion de los gastos en

comparacion con los ingresos logrados.

A continuacion, se muestran los hallazgos de la evaluacion vertical realizada al
balance general y al estado de resultados de Financiera Delta S.A. durante los afios 2022,
2023 y 2024. Este estudio permite observar las modificaciones mas importantes en la
estructura financiera, ademas de reconocer los elementos con mayor relevancia relativa

en cada uno de los estados analizados.

4.3.1 Hallazgos del Analisis Vertical del Estado de Resultados

El andlisis vertical facilitd examinar la estructura relativa del estado de resultados,
determinando el porcentaje que cada rubro constituye en relacién con el total de ingresos
financieros y operativos anuales. Los siguientes puntos describen algunos hallazgos mas
relevantes: En los 3 afos estudiados, los ingresos provenientes de la cartera de créditos
se establecen como la fuente principal de ingresos, con un promedio del 80 % en relacién
con el total de ingresos financieros, es este creciente anos tras ano. Este comportamiento
evidencid una gran dependencia del negocio crediticio, o que, aunque esta en
concordancia con la naturaleza de la financiera, también crea una exposicion
concentrada a eventos de riesgo, por la concentracién de ingresos en la cartera de

créditos.
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En linea con la idea anterior, respecto a la naturaleza de la financiera se identifico
que, existe una variabilidad en los ingresos por inversiones. En el 2023 los ingresos
provenientes de las inversiones en instrumentos financieros llegaron a representar un
0,60 % del total de ingresos, superando el 0,04 % registrado en el 2022. No obstante,
esta proporcion experimentd una notable reduccion en el 2024, descendiendo a 0,43 %.
Este comportamiento podria indicar que existe una utilizacion mas exhaustiva de los

recursos en operaciones crediticias.

Respecto a los gastos financieros totales estos se constituyeron entre el 23 % y
25 % de los ingresos totales durante el periodo de los 3 afos analizados, dentro de esta
partida es importante destacar el incremento de los gastos financieros derivados de las
obligaciones con el publico, las cuales se mantienen dentro de los rangos del 20 % y
25%, lo cual representa mas del 75 % del total de gastos financieros. Asimismo, las
reservas para estimacion de deterioro de activos constituyeron un porcentaje significativo
de los gastos totales durante los tres afios. Especificamente, su participacion en el 2024
fue de un 62 % de los ingresos totales, es este el nivel mas alto de los tres afios

analizados, lo que evidencia el costo del riesgo asumido al colocar cartera.

Se analizaron seguidamente los gastos operativos, en los 3 afos estudiados se
puede apreciar que durante el 2022 los gastos operativos constituyeron el 18,29 % de los
ingresos totales, en el 2023 ese porcentaje disminuyd a 13,38 % y finalmente en el 2024
se presentd una disminucién significativa llegando a 10,37 % del total de ingresos. Esto
podria ser el resultado del crecimiento de la cartera, el incremento en las provisiones por

riesgo crediticio y algunas modificaciones en gastos fijos.

Uno de los hallazgos mas importantes constituye a la utilidad neta, esta durante el
2023 presentd una caida hasta llegar a 3,19 %, sin embargo, en el 2024 se registré una
recuperacion que no solamente supera los niveles anteriores, sino que muestra una
mayor eficiencia en la generacién de excedentes. Ese resultado se vincula directamente

a la mejora en la gestion de ingresos financieros y la contencion de los gastos.
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Tabla 5 Analisis Vertical del Estado de Resultados Financiera Delta S.A.

Financiera Delta S.A
Estado de Resultado Acumulado
(En colones sin céntimos)

Ingresos financieros

Por disponibilidades

Por inversiones en instrumentos financieros
Por cartera de créditos

Por diferencias de cambio

Por otros ingresos financieros

Total de ingresos financieros

Gastos financieros

Por obligaciones con el publico

Por obligaciones con entidades financieras
Por pérdidas por diferencias de cambio
Por otros gastos financieros

Total de gastos financieros

Por estimacion de deterioro de activos

Por recuperacion de activos y disminucion de

estimaciones y provisiones
RESULTADO FINANCIERO BRUTO
Otros ingresos de operacion

Por comisiones por servicios

Por cambio y arbitraje de divisas

Otros ingresos con partes relacionadas
Por otros ingresos operativos

Total de ingresos de operacion
Otros gastos de operacion

Por comisiones por servicios

Gastos por cambio y arbitraje de divisas
Por otros gastos operativos

Total otros gastos de operacion
RESULTADO OPERACIONAL BRUTO
Gastos administrativos

Por gastos de personal

Por otros gastos de Administracion

Total gastos administrativos

RESULTADO OPERACIONAL NETO ANTES DE
IMPUESTOS Y PARTICIPACIONES SOBRE LA

UTILIDAD
Impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta diferido

Disminucion de impuesto sobre la renta diferido

RESULTADOS ACUMULADOS

Fuente: Gonzalez 2025.

Analisis Vertical

dic-22 dic-23 dic-24 2022 2023 [120240
17 460 151 34744956 263641 111 0,04% 0,07% 0,43%
47973085 284368781 120672171 0,12% 0,60% 0,20%
32436493 113 38 189 648 828 48 740 133 429 79,80% | |80,11% | |80,16%
656508 814 886810442 278027 693 1,62% 1,86% 0,46%
3541567472 4172398685 3530 857 523 8,71% 8,75% 5,81%
36 700 002 635 43 567 971692 52 933 331 926 90,29% 91,40% 87,06%
8315726883 12014219129 13 496 888 210 20,46% | [2520% | [22,20%
42848149 228395729 425876 262 0,11% 0,48% 0,70%
- - - 0,00% 0,00% 0,00%
2008018374 375729748 120 955585 4,94% 0,79% 0,20%
10 366 593 406 12 618 344 607 14 043 720 076 2550% | | 26,47% | |23,10%
23083523410 27884910770 37 843 483 820 56,79% | | 58,50% | | 62,24%
6804 639185 5740772274 8 935 378 079 16,74% | | 12,04% | | 14,70%
10 054 525 004 8 805 488 590 9 981 506 109 24,74% | [1847% | [16,42%
3895250269 4055540349 6172452777 9,58% 851% | [10,15%
14103 301 8744119 12185 518 0,03% 0,02% 0,02%
- - 1640 132 818 0,00% 0,00% 2,70%
38 628 714 36 747 938 43 958 385 0,10% 0,08% 0,07%
3947982283 4101032407 7868 729 498 9,71% 8,60% | | 12,94%
6249264244 5162729511 3634 191882 1537% | [10,83% | [ 598%
25750 788 29 339 560 11 360 961 0,06% 0,06% 0,02%
1160702173 1188131519 2615271744 2,86% 2,49% 4,30%
7435717205 6380200 590 6 260 824 586 18,29% | |13,38% | |10,30%
6566790083 6526 320 407 11589 411 021 16,16% | | 13,69% | |19,06%
2384931600 2559694486 4421978 589 5,87% 5,37% 7,27%
1447760549 1754755424 2157 023 081 3,56% 3,68% 3,55%
3832602158 4314449910 6579 001 670 9,43% 9,05% | [10,82%
2734097925 2211870498 5010 409 351 6,73% 4,64% 8,24%
796565077 663203820 1561057 363 1,96% 1,39% 2,57%
24 868 808 30722 359 14 168 461 0,06% 0,06% 0,02%
2279612 365 514 - 0,01% 0,00% 0,00%
1914943652 1518 309 833 3 435 183 526 4,71% 3,19% 5,65%

En cuanto al analisis vertical del balance general este facilita la identificacién de la

distribucion de los activos pasivos y patrimonio de la entidad durante un ano concreto,

representando cada partida como un porcentaje del total del activo. Esta herramienta

permitié entender de manera estructural el estado financiero posibilitando la identificacion

de concentracion de recursos o fuentes de financiacion predominante.
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Para Financiera Delta S.A., especificamente, se evidencia una elevada
concentracion en la cartera de créditos, que constituy6 el 80,04 % del total de activos en
el 2022, con una leve reduccién a 76,38 % con 2023 y al 73,45 en el 2024. A pesar de
que aun sigue siendo el elemento predominante, su peso relativo ha experimentado una
ley de reduccion debido al aumento que han tenido otros elementos como las

disponibilidades.

De acuerdo con el comentario anterior las disponibilidades (efectivo y
equivalentes) han incrementado su relevancia, evolucionando del 12,70 % en el 2022 al
22,58 % en el 2024, lo cual evidencia un incremento de la liquidez y la estrategia de
preservacion de recursos. Ademas, es notable el incremento relativo de los activos

intangibles y otros activos restringidos, aunque con una participacién menos significativa.

En el pasivo, las obligaciones con el publico, por otra parte, son las mas pesadas,
pasando el 76,01 % del total del pasivo y patrimonio en el 2022 al 64,26 % en el 2024,
evidenciando una ligera disminucion en la dependencia del fondeo por los clientes. Bajo
esta misma linea, los compromisos con instituciones financieras incrementaron su cuota
del 1,17 % en el 2022 al 15,52 % en el 2024, lo cual indica una diversificacion mas amplia

en las fuentes de financiacion.

El patrimonio constituyo el 19,57 % del total en el 2022, con leves variaciones hacia
el 18,83 % en el 2024, conservando una estructura bastante estable en cuanto al capital
propio en comparacion con el crecimiento total del balance. En sintesis, este analisis
sugiere que, pese a que la cartera de créditos continua siendo el nucleo principal del
negocio, se han robustecido aspectos estratégicos como la liquidez y el financiamiento
institucional, junto con una robusta estructura de patrimonio que se vio fortalecida por la

capitalizacién realizada durante el 2024.



Tabla 6 Analisis Vertical del Balance General Financiera Delta S.A.

Financiera Delta S.A
Balance General
(En colones sin céntimos)

ACTIVOS
Disponibilidades
Banco Central
Entidades financieras del pais
Disponibilidades restringidas
Inversiones en instrumentos financieros
Inversiones al costo amortizado
Instrumentos Financieros restringidos
Productos por cobrar
Cartera de créditos
Créditos vigentes
Créditos vencidos
Ingresos diferidos cartera de crédito
Productos por cobrar

(Estimacion por deterioro de cartera de

créditos)
Cuentas y comisiones por cobrar
Cuentas por cobrar por operaciones con
partes relacionadas
Impuesto sobre la renta diferido e impuesto
sobre la renta por cobrar
Otras cuentas por cobrar
Inmuebles, mobiliario y equipo (neto)
Otros activos
Gastos pagados por anticipado
Cargos diferidos
Bienes diversos
Operaciones pendientes de imputacion
Activos Intangibles
Otros activos restringidos
TOTAL DE ACTIVOS
PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS

Obligaciones con el publico

A la vista

Otras obligaciones con el publico a la vista
A plazo

Cargos financieros por pagar
Obligaciones con entidades

A la vista

A plazo

Gastos Diferidos Cartera Crédito
Cargos financieros por pagar
Cuentas por pagar y provisiones
Provisiones

Otras cuentas por pagar diversas
Impuesto sobre la renta diferido
Otros pasivos

Otros pasivos

TOTAL DE PASIVOS

PATRIMONIO

Capital social

Capital pagado

Reservas patrimoniales

Resultados acumulados de ejercicios
anteriores por capitalizar

Resultado del afo

TOTAL DEL PATRIMONIO

TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO

Fuente: Gonzalez 2025.
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Analisis Vertical

dic-22 dic-23 dic-24 2022 2023 [120247]

15 408 124 442 26 440 066 172 39 305 024 800 12,70% 18,09% 22,58%
13 445 419 518 17 103 862 085 36 344 776 355 11,09% 11,70% 20,88%
291 015700 7 099 382 692 637 891 393 0,24% 4,86% 0,37%
1671689 224 2 236 821 395 2 322 357 051 1,38% 1,53% 1,33%
4223 451134 4 848 560 185 4 628 091 977 3,48% 3,32% 2,66%|
3 009 950 000 3688 186 344 3589 110 000 2,48% 2,52% 2,06%|
1203 980 000 1 053 760 000 1025 460 000 0,99% 0,72% 0,59%
9521 134 106 613 841 13521 977 0,01% 0,07% 0,01%
97077389443 111 656 586 920 127 871 668 590 80,04%| | 76,38%| | 73,45%
78884721515 87 361748609 103 550 711 483 65,04%| | 59,76%| | 59,48%
19943 714 794 25 864 883 865 27 279 862 029 16,44% 17,69% 15,67%|
13 285591 - 7 591442 - 15411 692 -0,01% -0,01% -0,01%|
2898 944 349 3 733 609 469 4 206 352 784 2,39% 2,55% 2,42%
4636705624 - 5296063581 - 7149846014 -3,82% -3,62% -4,11%|
2438 905 345 1321 247 137 384 128 189 2,01% 0,90% 0,22%
2408969062 1296839 427 335279110 1,99% 0,89% 0,19%
11 987 767 12 324 796 11189 906 0,01% 0,01% 0,01%

17 948 515 12 082 914 37 659 173 0,01% 0,01% 0,02%

348 859 116 243716 745 466 955 315 0,29% 0,17% 0,27%
1788 397 828 1 677 746 383 1435 028 816 1,47% 1,15% 0,82%
446 477 944 539 502 235 139 070 539 0,37% 0,37% 0,08%

31 110 865 62 683 956 46 734 360 0,03% 0,04% 0,03%

643 908 961 16 701 320 175 085 255 0,53% 0,01% 0,10%

56 994 570 1 556 589 13981 172 0,05% 0,00% 0,01%

293 207 843 566 529 337 489 658 170 0,24% 0,39% 0,28%
316 607 647 490 772 946 570 499 320 0,26% 0,34% 0,33%
121 285 127 307 _ 146 187 923 542 174 090 897 686 100,00%| [100,00%| [100,00%
92194598 614 116 889 887 462 111 873 964 602 76,01%| [ 79,96%| [ 64,26%
183 577 101 - - 0,15% 0,00% 0,00%

24 948 005 22392792 28 067 655 0,02% 0,02% 0,02%
89996 901612 114 309615694 109 410 339 507 74,20% 78,19% 62,85%
1989 171 897 2 557 878 976 2 435 557 440 1,64% 1,75% 1,40%
1418 355 816 2915365 193 27 020 013 121 1,17% 1,99% 15,52%|
3830639 5375 164 1768 582 0,00% 0,00% 0,00%
1415 940 430 2902 675 002 26 925 945 558 1,17% 1,99% 15,47%|
1415254 - 942 157 - 201 920 104 0,00% 0,00% -0,12%

- 8 257 184 294 219 085 0,00% 0,01% 0,17%
3931722670 1124079575 2319 956 301 3,24% 0,77% 1,33%
70 247 455 81858 076 123 265 500 0,06% 0,06% 0,07%
3804 772 370 954 824 780 2096 260 512 3,14% 0,65% 1,20%
56 702 845 87 396 719 100 430 290 0,05% 0,06% 0,06%

168 729 - 91 548 824 0,00% 0,00% 0,05%

168 729 - 91 548 824 0,00% 0,00% 0,05%

97 544 845 829 120 929 332 230 141 305 482 849 80,43% 82,72% 81,17%
15978 158 983 15978 158 983 20 069 798 983 13,17% 10,93% 11,53%|
15978 158 983 15 978 158 983 20 069 798 983 13,17% 10,93% 11,53%|
750 551 867 826 467 359 998 226 535 0,62% 0,57% 0,57%
5192374160 7011570629 8 453 964 970 4,28% 4,80% 4,36%
1819 196 469 1442 394 341 3 263 424 350 1,50% 0,99% 1,87%
23 740 281 479 25 258 591 311 32 785 414 838 19,57% 17,28% 18,83%|
121285 127 307 _ 146 187 923 541 174 090 897 686 100,00%| [100,00%| [100,00%
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4.4 Analisis Horizontal

El analisis horizontal es un instrumento de valoracion financiera para el analisis de
la evolucion de los estados financieros a través del tiempo, mediante la comparacion de
los numeros vinculados a dos o mas periodos sucesivos. Su finalidad es reconocer las
variaciones absolutas y relativas (porcentuales) que se observa en cada partida, esto con
el objetivo de identificar tendencias, incrementos constantes, descensos significativos o

fluctuaciones atipicas que puedan afectar la estabilidad o rentabilidad de la financiera.

En este tipo de valoracion, las fluctuaciones absolutas representan la variacion en
términos monetarios entre un periodo y otro, mientras que las fluctuaciones porcentuales
permiten apreciar la magnitud del cambio en términos relativos, siempre implica la
comparacion entre partidas de distintas dimensiones. En el marco de este estudio, se
llevé a cabo un analisis horizontal del estado de resultados acumulado de Financiera
Delta S.A., abarcando los afios 2022, 2023 y 2024.

4.4.1 Hallazgos del Analisis Horizontal del Estado de Resultados

El analisis horizontal realizado al estado de resultados de Financiera Delta S.A.
durante los afnos 2022, 2023 y 2024 facilité la deteccién de cambios importantes en la

estructura de ingresos y egresos de la entidad.

Se observa, primeramente, uno de los cambios mas significativos en los ingresos
por disponibilidades, que, aunque aumentaron un 99 % entre el 2022 y 2023
experimentaron un aumento mayor de 658,79 % entre el 2023 y 2024. Este aumento se
vincula con un incremento en la asignacién de recursos en cuentas y una qué liquidez
elevada, que podria estar asociada con una estrategia de conservacion de tesoreria

derivado de requerimientos regulatorios como el encaje minimo legal.

Respecto a los ingresos provenientes de las inversiones en instrumentos
financieros también evidenciaron un incremento significativo del 492,77 % entre el 2022
y 2023. Sin embargo, esta tendencia se contrajo en 2024 con un descenso de 57,56 %
en comparacion con el 2023, esto podria sugerir una reduccidon en las inversiones

vinculadas a instrumentos financieros.
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Este comportamiento puede verse afectado por variaciones en los intereses del
mercado o en este caso por la situacion marcado por el entorno irregular del sistema
financiero, derivado de las intervenciones de cooperativas y financieras durante ese

periodo.

Respecto a los ingresos provenientes de la cartera de crédito, que constituyen la
principal fuente de ingresos de la financiera se evidencia un aumento sostenido de un
17,73 % entre el 2022 y 2023, seguido de un aumento del 27,62 % entre el 2023 y 2024.
Este comportamiento muestra un crecimiento sostenido del negocio principal de la
financiera, lo que podria indicar una estrategia activa de otorgamiento de créditos y el

crecimiento de la base de clientes.

En cuanto a los gastos financieros se detecté un aumento en diversos partidos,
aunque en ciertos casos con fluctuaciones menos drasticas que las observadas en los
ingresos. Por ejemplo, los gastos por obligaciones con entidades financieras
experimentaron un descenso, es un resultado de 433,04 % en el 2023 y del 86,46 % en
el 2024, esto podria estar relacionado con el incremento de la cartera pasiva o con las
fluctuaciones en las tasas de interés de mercado. Por su parte los gastos operativos
experimentaron una disminucidn en la comparacion de 2022 y 2023 resultando en menos
14,20 %, durante la comparacion del 2023 y 2024 mantiene su tendencia te creciente,
pero esta vez a menor medida resultando en menos 1,87 %. En la misma linea es
importante destacar el incremento en el total de gastos administrativos porque durante la
comparacion de 2022 y 2023 el resultado fue de 12,57 %, durante la comparacion del
2023 y 2024, este resultado se incrementé a 52,49 % lo que significa que la entidad para
este periodo estd presentando una mayor utilizacion de recursos para solventar los

gastos administrativos.

Uno de los descubrimientos mas significativos del analisis horizontal del estado de
resultados es el progreso del resultado acumulado del periodo, que refleja la ganancia o

pérdida neta que obtuvo Financiera Delta S.A. tras reducir sus gastos.
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En el periodo de 2022 a 2023 la financiera registr6 una pérdida neta de menos
20,71 %, posterior a esta pérdida produjo un beneficio positivo de 126,25 %, lo que
implica una transformacion drastica en su rendimiento financiero; este giro podria estar
vinculado a un incremento notable en los ingresos operativos, particularmente debido al
aumento de la cartera de créditos, ademas de una mayor eficacia en la administracion de

los gastos.

Tabla 7 Analisis Horizontal del Estado de Resultados Financiera Delta S.A.

Financiera Delta S.A

Estado de Resultado Acumulado Analisis Horizontal

(En colones sin céntimos)

dic-22 dic-23 dic-24 Var Absoluta 22-23 Var %22-23 Var Absoluta 23-24 Var % 23-24

Ingresos financieros
Por disponibilidades 17 460 151 34 744 956 263 641 111 17 284 805 99,00% 228 896 155 658,79%
Por inversiones en instrumentos financieros 47 973 085 284 368 781 120672171 236 395 697 492,77% - 163696 610 -57,56%
Por cartera de créditos 32436493113 38189648 828 48 740 133 429 5753 155 715 17,74% 10 550 484 601 27,63%
Por diferencias de cambio 656 508 814 886 810 442 278 027 693 230 301 628 35,08% - 608782749 -68,65%
Por otros ingresos financieros 3541567472 4172398685 3530857 523 630 831 213 17,81% - 641541162 -15,38%
Total de ingresos financieros 36 700 002 635 43 567 971 692 52 933 331 926 6 867 969 057 18,71% 9 365 360 234 21,50%
Gastos financieros
Por obligaciones con el publico 8315726883 12014219129 13496 888 210 3 698 492 246 44,48% 1482 669 081 12,34%
Por obligaciones con entidades financieras 42 848 149 228 395 729 425 876 282 185 547 580 433,04% 197 480 552 86,46%
Por pérdidas por diferencias de cambio - - - - - - -
Por otros gastos financieros 2008 018 374 375729 748 120 955 585 - 1632 288 626 -81,29% - 254774 164 -67,81%
Total de gastos financieros 10 366 593 406 12 618 344 607 14 043 720 076 2251751201 21,72% 1425 375 469 11,30%
Por estimacién de deterioro de activos 23083523410 27884910770 37843483820 4 801 387 359 20,80% 9 958 573 051 35,71%
Por recuperacién de activos y disminuciéon de
estimaciones y provisiones 6804639185 5740772274 8935378 079 - 1063 866 911 -15,63% 3 194 605 805 55,65%
RESULTADO FINANCIERO BRUTO 10 054 525 004 8 805 488 590 9 981 506 109 - 1249036 414 -12,42% 1176 017 519 13,36%
Otros ingresos de operacion
Por comisiones por servicios 3895250269 4055540349 6172452777 160 290 080 4,12% 2116912 428 52,20%
Por cambio y arbitraje de divisas 14 103 301 8744119 12185518 - 5359 182 -38,00% 3441399 39,36%
Otros ingresos con partes relacionadas - - 1640 132 818 - - 1640 132 818 #iDIV/0!
Por otros ingresos operativos 38628714 36 747 938 43 958 385 - 13880 775 -4,87% 7 210 447 19,62%
Total de ingresos de operacion 3947982283 4101032407 7868 729 498 153 050 123 3,88% 3 767 697 091 91,87%
Otros gastos de operacion - - - -
Por comisiones por servicios 6249264244 5162729511 3634 191882 - 1086534 733 -17,39% - 1528 537 629 -29,61%
Gastos por cambio y arbitraje de divisas 25750 788 29 339 560 11 360 961 3588772 13,94% - 17 978 599 -61,28%
Por otros gastos operativos 1160702173 1188131519 2615271744 27 429 346 2,36% 1427 140 225 120,12%
Total otros gastos de operacion 7435717205 6380200 590 6 260 824 586 - 1055516 615 -14,20% - 119 376 003 -1,87%
RESULTADO OPERACIONAL BRUTO 6 566 790 083 6 526 320 407 11 589 411 021 - 40 469 676 -0,62% 5 063 090 614 77,58%
Gastos administrativos
Por gastos de personal 2384931609 2559694486 4421978589 174 762 877 7,33% 1862 284 104 72,75%
Por otros gastos de Administracion 1447760549 1754755424 2157 023 081 306 994 875 21,20% 402 267 657 22,92%
Total gastos administrativos 3832692158 4314449910 6579 001 670 481 757 751 12,57% 2 264 551 760 52,49%
RESULTADO OPERACIONAL NETO ANTES DE
IMPUESTOS Y PARTICIPACIONES SOBRE LA
UTILIDAD 2734097925 2211870498 5010 409 351 - 522227 427 -19,10% 2798 538 853 126,52%
Impuesto sobre la renta 796 565 077 663203820 1561057 363 - 133361257 -16,74% 897 853 543 135,38%
Impuesto sobre la renta diferido 24 868 808 30 722 359 14 168 461 5853 551 23,54% = 16 553 897 -53,88%
Disminucién de impuesto sobre la renta diferido

2279612 365 514 - - 1914 098 -83,97% - 365 514 -100,00%
RESULTADOS ACUMULADOS 1914943652 1518309833 3435183 526 - 396633819 -20,71% 1916 873 694 126,25%

Fuente: Gonzalez 2025.

Como se mencion6 anteriormente el analisis horizontal facilita la vision fijacion de
la progresién de cada partida del balance general en este caso, puede ser presentado en

términos absolutos y porcentuales entre 2 periodos sucesivos.
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Esta herramienta resulta beneficiosa para detectar patrones de crecimiento,
producciones significativas o alteraciones abruptas que necesiten un analisis mas

detallado.

El activo total de la entidad aumentd un 20,53 % durante el 2022 y 2023, mientras
que entre el 2023 y 2024 disminuy6 a 19,09 %. Especificamente en los activos destaca
la expansion de la cartera de créditos, con un incremento de 15,02 durante el 2022 y
2023 mientras que, para la comparativa del 2023 y 2024 este disminuye a 14,52 %.
Adicionalmente, se evidencia un crecimiento notable en las disponibilidades que se
hacen; dieron a 71,60 % durante el 2022 y 2023 y descienden durante el 2023 y 2024 a
48,66 %.

En los pasivos sobresale el notable incremento en las deudas con entidades
financieras, que se incrementaron en un 105,55 % en el 2022 y 2023 y posteriormente
sufren un incremento exponencial a 827,63 % en la comparativa con el 2024, lo cual
indica que existe una posible estrategia de apalancamiento externo acorde con su modelo
de negocio. Por otra parte, aunque las obligaciones con el publico se incrementaron en
el 2023 a 26,79 %, disminuyeron durante el 2024 en un -4,29 %, lo cual podria sugerir
una disminucién voluntaria del fondeo convencional o en este caso el vencimiento de las

obligaciones no renovadas.

En cuanto al patrimonio, se nota un incremento moderado en el 2023 del 6,40 % y
un crecimiento mas significativo en el 2024 de 29,80 %, propulsada por un aumento en
el capital social debido a la capitalizacidn que se realizé en el 2024. Lo cual conlleva a
mantener un resultado positivo durante la valoracién de estos periodos, resultando

finalmente en la comparativa con el 2024 en 19,09 %.

En sintesis, este analisis constata un crecimiento del balance, impulsado por el
aumento en la colocacion de créditos, la mejora significativa en la liquidez y una mayor

utilizacién del financiamiento institucional.
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Tabla 8 Analisis Horizontal del Balance General Financiera Delta S.A.

Financiera Delta S.A
Balance General

(En colones sin céntimos)
dic-22 dic-23 dic-24 Var Absoluta 22-23 Var % 22-23 Var Absoluta 23-24 Var% 23-24

ACTIVOS

Disponibilidades 15408 124442 26440 066 172 39 305 024 300 11031941730 7160% 12 864 958 628 48 66%
Banco Central 13445419518 17103862085 36344 776 355 3 658442 567 27.21% 19 240 914 270 11249%
Entidades financieras del pais 291015700 7099 382 692 637 891 393 6 808 366 992 233952%| |- 6461491299 -91.01%
Disponibilidades restringidas 1671689224 2236821395 2322 357 051 565 132 171 3381% 85 535 656 382%
Inversiones en instrumentos financieros 4223451134 4848560185 4628 091 977 625 109 051 1480%| |- 220 468 208 -4 55%
Inversiones al costo amortizado 3009 950 000 31688 186344 3589 110 000 678 236 344 2253%| |- 99 076 344 -269%
Instrumentos Financieros restringidos 1203 980 000 1053760 000 1025 460 000 - 150 220 000 1248%| |- 28 300 000 -269%
Productos por cobrar 9521134 106 613 841 13 521 977 97 092 707 1019.76%)| |- 93 091 864 -87.32%
Cartera de créditos 97 077 389443 111656 586 920 127 871 668 590 14 579197 477 15.02% 16 215 081 671 14.52%
Créditos vigentes 78884 721515 87361748 609 103550 711 483 8 477 027 094 10.75% 16 188 962 874 18.53%
Créditos vencidos 19943714794 25864 883 865 27 279 862 029 5 921169 071 2969% 1414 978 164 547%
Ingresos diferidos cartera de crédito - 13285591 - 7591442 - 15 411 692 5694 149 4286%| |- 7 820 250 103.01%
Productos por cobrar 2898 944 349 3733609469 4206 352 784 834 665 120 2879% 472 743 316 12 66%

(Estimacion por deterioro de cartera de

créditos) - 4636705624 - 5296063581 - 7149 846 014 - 659 357 957 1422%| |- 1853 782433 35.00%
Cuentasy comisiones por cobrar 2 438 905 345 1321 247 137 384 128 189 - 1117658208 4583%| |- 937 118 948 -70.93%
Cuentas por cobrar por operaciones con

partes relacionadas 2 408 969 062 1296 839 427 335 279 110 - 1112129635 4617%| |- 961 560 317 -74.15%
Impuesto sobre la renta diferido e impuesto

sobre la renta por cobrar 11987 767 12 324 796 11 189 906 337 029 281%| |- 1134 890 -921%
Ofras cuentas por cobrar 17 948 515 12 082 914 37 659 173 - 5 865 601 -3268% 25 576 259 21167%
Inmuebles, mobiliario y equipo (neto) 348 859116 243 716 745 466 955 315 - 105 142 370 -30.14% 223 238 569 91.60%
Ofros activos 1788 397 828 1677 746 383 1435028 816 - 110 651 446 -619%| |- 242 717 567 1447%
Gastos pagados por anticipado 446 477 944 539 502 235 139 070 539 93 024 291 2084%| |- 400431696 -74.22%
Cargos diferidos 31110 865 62 683 956 46 734 360 31573 091 10149%| |- 15 949 596 -25 44%
Bienes diversos 643 908 961 16 701 320 175 085 255 - 627 207 641 -97.41% 158 383 936 94833%
Operaciones pendientes de imputacion 56 994 570 1 556 589 13 981 172 - 55437 981 -97.27% 12 424 583 798.19%
Activos Intangibles 293 297 843 566 529 337 489 658 170 273231495 9316%)| |- 76 871 167 -1357%
Ofros acfivos restringidos 316 607 647 490 772 946 570 499 320 174 165 299 5501% 79 726 374 16.25%
TOTAL DE ACTIVOS 121 285 127 307 146 187 923 542 174 090 897 686 24 902796 235 2053% 27 902 974 144 19.09%
PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS

Obligaciones con el publico 92194 598614 116889 887 462 111873 964 602 24 §95 288 848 2679%| |- 5015 922 860 -429%
Ala vista 183 577 101 - - - 183 577 101 -100.00% = #DIV/!
Otras obligaciones con el plblico a la vista 24 943 005 22 392 792 28 067 655 - 2 555 212 10.24% 5 674 863 2534%
Aplazo 89996 901612 114309 615 694 109410 339 507 24 312714 082 27.02%| |- 4899 276 187 -4.29%
Cargos financieros por pagar 1989 171897 2557878976 2435 557 440 568 707 079 2859%| |- 122 321536 -478%
Obligaciones con entidades 1418355816 2915365193 27020 013121 1497 009 377 105 55% 24 104 647 928 826.81%
A la vista 3830639 5 375 164 1768 582 1544 524 4032%| |- 3 606 582 -67.10%
Aplazo 1415940430 2902675002 26 925 945 558 1486 734 571 105.00% 24 023 270 556 82763%
Gastos Diferidos Cartera Crédito - 14152564 - 942157 - 201920 104 473 097 -3343%| |- 200977 947 | |2133169%
Cargos financieros por pagar - 8 257 184 294 219 085 8257 184 #DIV/0! 285 961 901 3463.19%
Cuentas por pagar y provisiones 3931722670 1124079575 2319956 301 - 2807643095 T141% 1195 876 727 106.39%
Provisiones 70 247 455 81858 076 123 265 500 11610 621 16.53% 41407 424 50.58%
Ofras cuentas por pagar diversas 3804 772370 954 824 780 2096 260 512 - 2849947590 -74.90% 1141 435 732 119.54%
Impuesto sobre la renta diferido 56 702 845 87 396 719 100 430 290 30693 874 5413% 13 033 571 14.91%
Ofros pasivos 168729 - 91 548 824 - 168 729 -100.00% 91 548 824 #DIV/!
Otros pasivos 168 729 - 91 548 824 - 168 729 -100.00% 91 548 824 #DIV/!
TOTAL DE PASIVOS 97 544 845829 120929 332 230 141 305 482 849 23 384 486 401 2397% 20376 150 619 16.85%
PATRIMONIO

Capital social 15978 158983 15978158 983 20 069 798 983 - 0.00% 4091 640 000 25 61%
Capital pagado 15978158983 15978 158 983 20 069 798 983 - 0.00% 4091 640 000 2561%
Reservas patrimoniales 750 551867 826 467 359 998 226 535 75915 492 10.11% 171 759 176 2078%
Resultados acumulados de ejercicios
anteriores por capitalizar S192374160 7011570629 8453 964 970 1819 196 469 35.04% 1442 394 341 2057%
Resultado del afio 1819196469 1442 394 341 3263 424 350 5 376 802 128 -2071% 1821 030 009 126 25%
TOTAL DEL PATRIMONIO 23740281479 25258 591311 32785 414 838 1518 309 833 640% 7526 823 526 2980%
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO 121 285 127 307 146 187 923 541 174 090 897 686 24 902796 234 2053% 27 902 974 145 19.09%
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Fuente: Gonzalez 2025.

4.5 Analisis de Financiera Delta S.A. mediante el modelo CAMELS: Evaluacion

Cuantitativa.

Para evaluar a profundidad la solidez financiera y operacional de Financiera Delta
S.A., se utilizé el modelo CAMELS, un instrumento empleado para una supervision
prudencial por parte de entidades reguladoras como la Superintendencia General de
Entidades Financieras (SUGEF) en Costa Rica, de acuerdo con lo establecido en el
derogado Acuerdo SUGEF 24-00. Esta herramienta facilita la division del analisis
institucional en seis elementos esenciales: Capital, Calidad de Activos, Administracion,

Rentabilidad, Liquidez y Sensibilidad al Riesgo de Mercado.

Para este analisis, especificamente, se empleé el documento técnico
proporcionado por la entidad, el cual incluye los indicadores CAMELS con sus
correspondientes notas mensuales. El estudio se enfoco en los resultados con un afio de
antigledad, es decir, todo el 2024, por su naturaleza representativa a lo largo del analisis

financiero y la uniformidad detectada en las calificaciones.

4.5.1 Capital (C)

El compromiso patrimonial es uno de los indicadores mas significativos dentro del
componente del capital, este determina la relacion entre el capital basico y las pérdidas
en activos. Este indicador se ejecuta dividiendo la pérdida esperada de la cartera de
crédito con la comparacién de las estimaciones de esa cartera. En este estudio, si la
pérdida anticipada supera la estimada en la cartera de crédito, esto develaria que existe
un compromiso patrimonial dado que, con esa pérdida de crédito se produce una pérdida

patrimonial.

Para este indicador, especificamente, la Superintendencia General de Entidades
Financieras indicaba en el Acuerdo SUGEF 24-00 (acuerdo derogado), que los rangos
de normalidad serian iguales o menores a cero, lo cual al analizar este estatus de
Financiera Delta S.A. se cumple durante todo el periodo evaluado. Estos resultados
negativos sefialan que, al concluir este periodo, la relacion entre el capital y las pérdidas
en activos, es decir, las estimaciones, fueron holgados en términos de compromiso

patrimonial respecto al minimo regulado en su momento.
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A continuacidn, se detallan los resultados obtenidos para el periodo 2024:

Grafico 15 Evaluacion del Compromiso Patrimonial - Modelo CAMELS
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Fuente: Gonzalez 2025.

4.5.2 Activos (A)

Respecto al elemento de calidad de activos del modelo CAMELS, este facilita la
valoracion de la robustez del portafolio crediticio de una entidad financiera, poniendo
especial atencion en la vulnerabilidad al riesgo de incumplimiento de pago. Este analisis
se enfoca en la cantidad de activos deteriorados, la composicidén de la cartera y el grado
de cobertura de provisiones, aspectos clave para establecer la estabilidad de los ingresos

y la capacidad de resistir frente a sucesos de riesgo crediticio.

Es importante destacar, bajo esta primicia, que uno de los indicadores clave
empleados por la Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF) para
evaluar la calidad de los activos, es la relacion entre la cartera con morosidad mayor a
90 dias y la cartera directa. Este indicador mostrara la proporcion de la cartera que posee

un deterioro considerable, por consiguiente, un riesgo de impago mas elevado.

De conformidad con el Acuerdo SUGEF 24-00 (acuerdo derogado), el rango

deseable para este indicador es que su resultado sea menor o igual al 3 %.
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Dentro de esta misma clasificacion la superintendencia define otros rangos de
normalidad, en este caso los resultados detonan que la financiera se encontraria en un
rango de normalidad uno, dado que se encuentra entre los niveles del 3 % y 10 %, por lo
tanto, se determina que la financiera mantiene una cartera sana, se evidencia que los
niveles de mora son controlados y que se mantiene una adecuada gestion del riesgo de
crédito. También se puede notar que durante el mes de septiembre 2024 se presento un
incremento en este indicador resultando en 5,29 %, no obstante, el indicador se mantiene
en la categoria de nivel uno segun los limites establecidos por la SUGEF en el Acuerdo
24-00 (acuerdo derogado), cabe destacar que, posterior a esto el indicador retoma sus
niveles de holgura regulares hasta el cierre del periodo evaluado. A continuacion, se
detallan los resultados del analisis realizado para este indicador:

Grafico 16 Evaluacion de la Calidad de Activos mora mayor a 90 dias entre cartera
directa - Modelo CAMELS

Morosidad Mayor a 90 dias / Cartera
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Fuente: Gonzalez 2025.

En linea con el analisis anteriormente realizado es importante destacar que, en la
valoracion de la calidad de los activos, otro indicador significativo que la superintendencia
considera dentro del modelo CAMELS es la pérdida espera de los activos crediticios, es
decir, de la cartera de crédito. Este indicador estima en términos econémicos, el valor de
las posibles pérdidas vinculadas al deterioro de la cartera, es este un indicador que se
transforma en un instrumento relevante para evaluar no solamente el nivel de
vulnerabilidad al riesgo crediticio, sino también la adecuacion de las reservas que la

entidad conservara para evitar pérdidas.
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El acuerdo SUGEF 24-00 (acuerdo derogado), bajo la primicia anterior, sugiere
que el nivel deseable de este indicador debe ser igual o menor al 1,7%, sin embargo, al
analizar los resultados del periodo es importante destacar que la superintendencia define
otros rangos de normalidad, en este caso visualizando los resultados obtenidos, la
financiera se clasificaria en un nivel dos, manteniendo rangos entre los 3,7 % y 8,6 %, lo
cual indica que las pérdidas estimas son financieramente absorbibles sin comprometer la
solvencia de la institucion.

Grafico 17 Evaluacion de la Calidad de Activos pérdida esperada entre cartera
total- Modelo CAMELS
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Fuente: Gonzalez 2025.

Este grafico revela que durante el segundo y tercer trimestre del periodo se
presentaron aumentos significativos en el indicador, sin embargo, durante el ultimo
trimestre se observa una disminucion significativa del indicador, lo cual refleja niveles de
holgura en la pérdida esperada de la cartera, lo cual afianza la conclusion de que la
financiera mantiene una exposicion anticipada cubierta de forma correcta, reflejando una

postura conservadora de riesgos.

4.5.3 Manejo o Gestion (M)

El propdsito principal de este componente dentro del modelo CAMELS, es evaluar
la eficiencia en la distribucion de los recursos obtenidos. Basicamente esta relacionado
con los costos operativos y con los costos asociados a la accion de intermediacion
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financiera. Especificamente para la evaluacién de este elemento la superintendencia
definié dos indicadores de canalizacidn de recursos y gastos de administracion sobre

utilidad bruta, se presentaran a continuacion.

El primer indicador hace referencia a la proporcién de los pasivos con costo que
estan siendo manejados eficientemente para ser convertidos en activos que generen un
rendimiento, lo cual hace congruencia con el concepto de intermediacion, en este caso
un valor alto indica una mayor eficiencia. Para este segmento la SUGEF define un rango
esperado de 0,95 veces o0 mas, esto se traduce en que el 95 % de los pasivos con costo

se estan utilizando para generar ingresos.

En el caso de los resultados obtenidos de la Financiera Delta S.A. se evidencia
que durante el primer bimestre la financiera se ubicé en un nivel aceptable dado que se
encuentra por debajo del rango ideal segun la SUGEF, no obstante, posterior a esto los
niveles resultantes se incrementan por encima del 0,95, lo cual quiere decir que esta
transformacion de recursos captados en activos se esta canalizando de forma eficiente
para la generacion de ingresos. A continuacion, se detallan los resultados obtenidos:

Grafico 18 Evaluacion de la Gestion de Activo Productivo de Intermediacion /
Pasivo con Costo - Modelo CAMELS

Activo Prod.Intermediaciéon / Pasivo Con Costo
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Fuente: Gonzalez 2025.
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En este sentido, vale la pena rescatar también que aquellos resultados mayores al
1, reflejan un uso eficiente y variado de las fuentes de financiamiento de la financiera, lo
cual disminuye la dependencia unica de los pasivos con costo. Lo cual constata la

excelente posicion que mantiene la financiera respecto a este indicador.

Otro indicador relevante en esta categoria es el denominado gastos de
administracién entre la utilidad operacional bruta, permite que la financiera pueda
identificar la cantidad de ganancia que se genera por la operacién utilizada para cubrir
aspectos administrativos del negocio, por ejemplo, salarios, servicios generales,
proveedores, entre otros. Asimismo, como se ha indicado en reiteradas ocasiones, a
través del Acuerdo SUGEF 24-00, la Superintendencia define rangos de regulacion
especificos para este indicador, partiendo de que el resultado deseable debe ser menor

oigual a 5 %.

En ese sentido, es importante mencionar que los resultados oscilan entre los
rangos del 13 % y el 16 % durante el 2024, manteniendo este equilibrio durante todo el

periodo.

Se puede entender, por lo tanto, que estos resultados estan por encima del rango
deseable, sin embargo, es relevante mencionar que estos resultados se encuentran muy
por debajo de los niveles criticos, colocando a la financiera en un nivel 1 del modelo
CAMLES. Estos resultados develan que, se necesitaron menos gastos administrativos
para generar la utilidad bruta, lo cual concluye que hay una mayor eficiencia
administrativa. A continuacién, se detallan los resultados obtenidos en el grafico numero
19:
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Grafico 19 Evaluacion de la Gestion de Gastos de Administracion / Utilidad
Operacional Bruta - Modelo CAMELS
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Fuente: Gonzalez 2025.

4.5.4 Evaluacion de Rendimientos (E)

Respecto al elemento del modelo CAMLES denominado rentabilidad, este busca
centrarse en la habilidad que posee Financiera Delta S.A. para producir ganancias de
forma sostenible. especificamente el indicador denominado por la Superintendencia es
la correlacion entre la utilidad acumulada trimestralmente y el patrimonio contable
promedio del mismo periodo, esta busca facilitar la determinacion de la eficiencia de la

financiera en la creacién de rendimientos para los accionistas.

Segun la Superintendencia en el Acuerdo SUGEF 24-00, un nivel 6ptimo para el
resultado de esta correlacion es mayor o igual a 0, en el caso de Financiera Delta S.A.,
se evidencia a través del analisis que, durante el primer cuatrimestre de 2024, presenta
resultados negativos, lo cual significa que existieron pérdidas acumuladas de nivel 1,
cuyo rango se define en pérdidas menores al 5 %. Sin embargo, a partir de junio se
registr6 un cambio positivo constante hasta el cierre del periodo, con incrementos de
rentabilidad del 4 % y 7 %, lo cual permite concluir que hubo una recuperacién notoria y

una estabilizacion de la situacion financiera de la entidad.
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A continuacion, se detallan los resultados del indicador anteriormente descrito, en
el grafico numero 20:
Grafico 20 Evaluacion de Rendimientos de la utilidad trimestral acumulada sobre
el patrimonio contable promedio trimestral - Modelo CAMELS
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Fuente: Gonzalez 2025.

4.5.5 Liquidez (L)

Referente a este elemento del modelo CAMELS, es importante indicar que este
mide la habilidad que, en este caso, posee Financiera Delta S.A. para cumplir con sus
obligaciones en horizonte de tiempo a corto plazo, ante posibles escenarios adversos o
de estrés. Especificamente para esta categoria uno de los indicadores clave es el calce
de plazos a un mes, este ajustado por la volatilidad que contrasta los flujos que ingresan
y salen previstos en un periodo de treinta dias, validando la incorporacion del
comportamiento historico de los depédsitos a plazo, dado su volatilidad respecto a su
disposicion.

Este indicador, segun la Superintendencia en el Acuerdo SUGEF 24-00, define que
el nivel adecuado debera ser mayor o igual 1, lo cual indica que con base en los
resultados obtenidos se evidencia que estos son fluctuantes de forma considerable
durante el afio, mostrando picos elevados en abril y junio en rangos de hasta 12 veces
de cobertura, por el contrario, valores reducidos en meses como marzo, mayo, julio y
septiembre. Pese a estos aspectos, realmente la financiera cumple con la expectativa del

regulador manteniendo valores positivos y mayores a uno en todo el periodo, lo cual
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permite concluir que la financiera conserva un margen adecuado para cubrir las

obligaciones en un corto plazo, incluso en situaciones de estrés.

Grafico 21 Evaluacion de la Liquidez en el Indicador de Calce de Plazos mensual -
Modelo CAMELS
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Fuente: Gonzalez 2025.

Bajo este mismo ideal, la Superintendencia busca analizar también esta cobertura
en un periodo de tiempo de tres meses, donde se mantiene esta primicia de que el
indicador valide la posicidn de liquidez en un corto plazo, pero esta vez extendido,
basicamente proyectando que pasaria como esos ingresos y salidas previstas en este

rango de tiempo.

Referente a este indicador, la Superintendencia define que el resultado deseable
debe ser mayor o igual a 0,85 veces de cobertura, partiendo de esto, con base en los
resultados obtenidos se entiende que Financiera Delta S.A. mantiene a lo largo del
periodo 2024 indicadores positivos, lo cual concluye que, a pesar de que existe volatilidad
de las cuentas corrientes y depdsitos de ahorro, la financiera cuenta con capacidad de

cobertura para los proximos 3 meses. Especificamente los resultados obtenidos oscilan
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entre 1,9 y el 3,2 veces de cobertura durante los tres meses calculados. A continuacién,
se detallan los resultados obtenidos:

Grafico 22 Evaluacion de la Liquidez en el Indicador de Calce de Plazos trimestral
- Modelo CAMELS

Calce de plazos a tres meses
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Fuente: Gonzalez 2025.

4.5.6 Sensibilidad a Riesgos de Mercado (S)

Finalmente, en el ultimo componente del modelo CAMELS es la sensibilidad al
riesgo de mercado, donde se busca analizar la vulnerabilidad de Financiera Delta S.A. a
variaciones externas que puedan afectar directamente el balance financiero, por ejemplo,
los cambios en tasas de interés o la volatilidad del tipo de cambio. Este ejercicio resulta
crucial porque permitira conocer el posible impacto que tendria la financiera frente a
cambios bruscos en el mercado. Especificamente en este segmento se evaluaron tres
indicadores relevantes: indicador de riesgo por tasa de interés en colones, indicador de
riesgo por tasa de interés en ddlares e indicador de riesgo cambiario, que de acuerdo con
la Superintendencia para los tres indicadores se espera que mantengan resultados

menores al 5 %.

Concretamente para el indicador de tasas de interés en colones, este refleja una
estabilidad a lo largo del periodo, con cifras que varian entre el 0,35 % y el 0,48 %. Estos

niveles concluyen que la financiera lleva a cabo una correcta administracion del calce de
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tasas de interés en colones, con una exposicion conservadora o minima el riesgo de
pérdidas asociadas a las fluctuaciones de estas tasas. Es importante reafirmar que
durante todo el periodo la financiera se mantiene dentro de la expectativa del rango
propuesto por la Superintendencia. A continuacion, se detallan los resultados obtenidos:

Grafico 23 Evaluacion de la Sensibilidad al riesgo de mercado con el indicador de
riesgo por tasas de interés en colones- Modelo CAMELS
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Fuente: Gonzalez 2025.

Bajo esta misma linea se realizé el analisis del indicador de riesgo por tasas de
interés en dodlares, en los resultados obtenidos se puede concluir que este indicador, a
diferencia de los colones, muestra una tendencia creciente a lo largo del periodo
evaluado, comenzando en niveles de 1,64 % en enero y finalizando en un nivel del
11,94% en diciembre. Dado este resultado, este indicador durante el ultimo cuatrimestre
se encontraria catalogado en un nivel 1 segun la clasificacién de la Superintendencia en
la normativa 24-00 que define un rango de tolerancia entre el 5 % y 20 %, lo cual quiere
decir que el indicador se encuentra en niveles aceptables, sin embargo, no en niveles

optimos, como en meses anteriores. A continuacion, se detalla el resultado obtenido:
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Grafico 24 Evaluacion de la Sensibilidad al riesgo de mercado con el indicador de
riesgo por tasas de interés en ddélares- Modelo CAMELS
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Fuente: Gonzalez 2025.

El ultimo indicador evaluado en este segmento es el de riesgo cambiario; respecto
a sus resultados se evidencia que el mismo presenta variaciones durante el periodo
evaluado, variando entre el 0,64 % y el 3,33 %, es enero el mes con mas exposicion, pero
siempre manteniéndose en los niveles 6ptimos con base en la regulacion derogada. Pese
al nivel elevado de enero, en su mayoria los indices evidencian una exposicion
conservadora a las variaciones del tipo de cambio, concretamente en promedio durante
el 2024 el tipo de cambio venta (el cual es el que presenta afectacion para la Financiera)
se promedié en los 518,45 y adicionalmente se debe tener en cuenta que la financiera
presenta una posicion corta, donde sus pasivos en dolares superan significativamente a
los activos en esta moneda, el aumento del tipo de cambio podria afectar a la Financiera,
los niveles registrados denotan una mejora en la vigilancia de posibles descalces en esta

moneda.

A continuacién, se detallan los resultados obtenidos para el periodo evaluado:
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Grafico 25 Evaluacion de la Sensibilidad al riesgo de mercado con el indicador de
riesgo cambiario - Modelo CAMELS
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Fuente: Gonzalez 2025.

4.6 Analisis de Financiera Delta S.A. mediante el modelo CAMELS: Evaluacion

Cualitativa.

En este apartado se pretende realizar la valoracién cualitativa del modelo
CAMELS, esta seccion permitira facilitar la identificacion de elementos estratégicos y de
cumplimiento que inciden en la robustez de la Financiera Delta S.A. Esta gestiéon se
realizé por medio de entrevistas a la Alta Gerencia, incluyendo al Gerente General, a la
Gerente de Riesgo y al Gerente de Crédito, quienes figuran como gestores relevantes de
la gestion integral de riesgo, asimismo, se gestiond una encuesta a clientes, a fin de
recolectar datos significativos acerca de la percepcion, confianza y calidad de la

financiera.
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4.6.1 Analisis de los resultados obtenidos de la evaluacion cualitativa del modelo

CAMELS por medio de entrevistas a la Alta Gerencia

Se realizé una entrevista abierta y orientada, en este caso se consideraron tres

posturas relevantes para la toma de decisiones: Gerente General, Gerente de Riesgo y

Gerente de Crédito.

La entrevista se estructuro de forma que se lograra analizar cada componente del

modelo CAMLES, respecto a las preguntas realizadas para comprender la gestién del

capital, se obtuvieron las siguientes respuestas:

Tabla 9 Entrevista sobre la gestion del capital: pregunta uno.

Pregunta uno: ;Cual es nivel de capital adecuado para enfrentar pérdidas inesperadas?

Respuesta Gerente General:

Respuesta Gerente de Riesgo:

Respuesta Gerente de Crédito:

Fuente: Gonzalez 2025.

La normativa prudencial prevé niveles de capital de conservacion,
capital ajustado por riesgo sistémico y un limite del 14% de suficiencia
a partir del cual la empresa puede repartir dividendos.

Con ese nivel de referencia nos parece un adecuado limite para
gestionar el negocio, considerando los modelos de predictibilidad de
riesgo y estabilidad macroecondémica. En cuyo caso el riesgo de
liquidez seria mucho mas critico.

El capital debe suficiente para cubrir los riesgos de la empresa, en
resumen, cada unidad de riesgo asumido debe ser cubierto por una
unidad de capital.

Debe de ser aproximadamente de un 5%-7% de la cartera total de
crédito. Con cartera de 134 MM el nivel de capital deberia de ser de
alrededor de los 9.000MM o 10000 MM.

Tabla 10 Entrevista sobre la gestion del capital: pregunta dos.

Pregunta dos: ¢ El capital de la Financiera cumple con los requerimientos regulatorios?

Respuesta Gerente General:

Respuesta Gerente de Riesgo:

Respuesta Gerente de Crédito:

Cumple sobradamente, siendo una de las entidades mas capitalizadas
del mercado.

Si, el capital cumple siempre con los niveles o limites regulatorios, para
que una empresa sea viable.

Si. La Financiera esta protegida tanto contra pérdidas normales como

ante eventos extremos.
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Tabla 11 Entrevista sobre la gestion del capital: pregunta tres.

Pregunta 3: ;Cémo considera la gestion de capital de la Financiera?

Respuesta Gerente General:

Respuesta Gerente de Riesgo:

Respuesta Gerente de Crédito:

Fuente: Gonzalez 2025.

Acorde con la expectativa estratégica, pues un mayor capital tendria
un efecto adverso en la rentabilidad sobre la inversion de los
accionistas.

El capital de la entidad es robusto, al encontrarse como capital puro,
es decir, como capital social de la entidad.

Adecuada. Se estan realizando nuevos cambios estratégicos para su

mejora continua.

Tabla 12 Entrevista sobre la gestion del capital: pregunta cuatro.

Pregunta cuatro: ; Qué recomendaria en gestion de riesgos de las cuentas de la empresa?

Respuesta Gerente General:

Respuesta Gerente de Riesgo:

Respuesta Gerente de Crédito:

Fuente: Gonzalez 2025.

Definir y administrar en funciéon de un objetivo estratégico, pero con
limites de tolerancia y apetito que se revisen periédicamente para
corregir cualquier desalineamiento. En el caso de Financiera se
utiliza el método de analisis Dupont, para entender las desviaciones
de la rentabilidad, el apalancamiento y la eficiencia en el uso de
recursos.

A nivel de los riesgos el relevante el mapeo de los riesgos no
financieros, los cuales, tienen mucha importancia dado el impacto en
la organizacidn, tener el panorama del riesgo desde la gobernanza
hasta el riesgo operativo.

Identificacion de cuentas criticas con el fin de tener certeza y
atacarlas con estrategia muy puntuales. Y seguir implementando y

sofisticando mejores indicadores de alerta temprana.

Puntualmente para estas preguntas el criterio de todos los entrevistados coincide

en que el capital debe ser adecuado para cubrir posibles pérdidas imprevistas. En el

detalle se puede notar que el Gerente General asocia la estabilidad del capital con temas

macroecondmicos y de cumplimiento normativo, por otra parte, la Gerente de Riesgo
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resalta la relacion entre el riesgo y capital; y, desde otro angulo el Gerente de Crédito

proporciona un calculo fundamentado en el volumen de la cartera.

Esto demuestra que, pese a que cada Gerencia posee una visidn y objetivo
definido, al final todos los criterios se alinean respecto a la relevancia de una sdlida

estructura de capital.

Es importante destacar también que los tres gerentes concuerdan en que el capital
respeta lo dictado por la normativa nacional. No solamente en temas de cumplimiento,
sino también un nivel de capitalizacion que supera el minimo necesario, lo cual genera
confianza desde una perspectiva cualitativa. Otro aspecto que resulta relevante es que,
los tres gerentes aprecian de forma positiva la administracién que la financiera realiza
para su capital, esta se basa en una mezcla de cautela, estrategia y busqueda de la
eficacia, lo cual concluye que buscan el fortalecimiento patrimonial desde su gobierno

corporativo.

Respecto a la pregunta cuatro, donde se busca apreciar las recomendaciones en
cuanto a la gestion de riesgos asociadas al capital, las sugerencias evidencian un
entendimiento amplio y complementario del riesgo, por ejemplo, el Gerente General
brinda una perspectiva estratégica, por otra parte, desde un angulo estructural e
institucional la Gerente de Riesgo hace su recomendacion y finalmente el Gerente de
Crédito hace evidencia una perspectiva operativa y de monitoreo. En sintesis, se puede
apreciar con base en sus recomendaciones que la gestion de riesgos es un proceso

dinamico.

Referente al segundo componente del modelo CAMELS, calidad de los activos, se
busca explorar la percepcidn y valoracion de los directores acerca del estado de la cartera
de crédito, las inversiones y la gestién del riesgo de crédito. A continuacion, se revelan

las preguntas realizadas, asi como la respuesta de cada uno de los gerentes:
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Tabla 13 Entrevista sobre la gestion de los activos: pregunta cinco.

Pregunta cinco: {Como considera la calidad de los activos (principalmente la cartera de crédito

y portafolio de inversiones)?

Respuesta Gerente General: La empresa maneja un portafolio de inversiones para administrar
liquidez, por lo que no es una linea de negocio en si misma.

Con respecto a la cartera de crédito, la misma tiene un riesgo
controlado, medido a través de modelos predictivos probados y
apoyados en las mejores practicas de industria, con una relacion
rendimiento / riesgo que permite el funcionamiento adecuado del
modelo de negocio.

Respuesta Gerente de Riesgo: | En la financiera su principal activo es la cartera de crédito el cual es
tiene con composiciéon sana, dado que solamente se tienen 3
segmentos de cartera y eso hace que se pueda mantener un control
en la calidad del activo. En cuanto al portafolio de inversiones no se
tiene una definicion robusta, dado que por giro de negocio no es parte
del apetito de la entidad.

Respuesta Gerente de Crédito: | En inversiones la cartera es relativamente pequefia, con mucho
cliente institucional, lo cual hace que esta sea de alto valor. En cuanto
a la cartera de crédito, se enfoca en el sector de crédito de consumo,
la cual, en ciertos meses (festivos) es muy volatil, pero muy pocos de
estos tienen un comportamiento atipico. En linea con lo anterior, el
area de cobro ha estado elaborando mejores planes de cobro en

caso de aumentos de deterioros.

Fuente: Gonzalez 2025.
Tabla 14 Entrevista sobre la gestion de los activos: pregunta seis.

Pregunta seis: ; Coémo considera su efectividad en cuanto a la gestién del riesgo, es adecuado y

esta bien monitoreado?

Respuesta Gerente General: Siendo el activo principal, se tienen una serie de indicadores diarios
inclusive para medir la gestién a través de Dashboard automaticos
con alertas tempranas.

Respuesta Gerente de Riesgo: | Si, el monitoreo esta atiempado para capturar los cambios que se
presenten, ante la colocacion de los créditos que permitan asegurar
la calidad del activo productivo (en este caso la cartera de crédito).
Respuesta Gerente de Crédito: | EI monitoreo es adecuado, pero siempre se debe de seguir

mejorando por el tipo de cartera que se tiene.

Fuente: Gonzalez 2025.
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Tabla 15 Entrevista sobre la gestion de los activos: pregunta siete.

Pregunta siete: ;Como considera las politicas para evitar la concentraciéon de riesgos en la

cartera?

Respuesta Gerente General: Al ser microcréditos, es una de las carteras sino la cartera mas
atomizada del mercado financieros, no representando ningun crédito
mas del 0.1% del portafolio.

Respuesta Gerente de Riesgo: | Contar con una gestion de diversificacion de cartera, el cual permite
no tener una alta concentracion de los créditos en un solo producto
o segmento de clientes, que se puedan ver afectados por diversas
condiciones del mercado.

Respuesta Gerente de Crédito: | Las politicas van acorde a la actualidad econémica, mismas tiene
una actualizacién semestral. En estas se consideran aspectos

relevantes acordes a la realidad del negocio.

Fuente: Gonzalez 2025.

Tabla 16 Entrevista sobre la gestion de los activos: pregunta ocho.

Pregunta ocho: ; Qué recomendaria en gestion de riesgos de los activos?

Respuesta Gerente General: Al tener un riesgo desconcentrado, nuevos productos y servicios con
mayor volumen individual (montos de crédito) pero menor riesgo
podria complementar la composicion del activo en el largo plazo. Con
la afectacion paralela de un menor rendimiento esperado sobre los
mismos, aunque generando dilucién de costos fijos.

Respuesta Gerente de Riesgo: | A nivel de la gestion de riesgos, mantener el cuidado de vigilar los
niveles de concentracion, para mitigar los posibles riesgos de la
entidad, y que adicionalmente se puedan gestionar antes de la
afectacion. Es importante contar con un sistema robusto de seleccion
de clientes y cultura de gestion de los riesgos inherentes del negocio.

Respuesta Gerente de Crédito: | Seguir realizando analisis para la adecuada gestion de estos riesgos,

y continuar con el cumplimiento y actualizacion de las politicas.

Fuente: Gonzalez 2025.

Analizando las respuestas brindadas por los gerentes en cuanto a la calidad de los
activos, se identifica que todos ellos estan de acuerdo en que la cartera de crédito es el
principal activo y que esta adecuadamente administrada.
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Otro aspecto relevante es la observacion que realiza el Gerente General, donde
resalta la aplicacién de modelos predictivos para la evaluacién y monitoreo del riesgo,
otro detalle importante es la relacién sencilla que indica la Gerente de Riesgos, donde
explica que la estructura actual permite tener una ventaja frente al riesgo, mientras que,
el Gerente de Crédito enfatiza en la accion de cobranza. Basicamente estas respuestas
se resumen en que las inversiones de momento no se ven como prioritarias, lo cual

concuerda con el modelo de negocio, el cual se enfoca en la colocacion de crédito.

Otro punto importante es que hay una apreciacion positiva por parte de los
entrevistados sobre el monitoreo actual porque las herramientas, modelos tecnolégicos
y el monitoreo es indispensable. Tal como o indica el Gerente de Crédito, es importante
mantener una mejora continua de los procesos actuales para que estos maduren y

garanticen la efectividad de la prevencion del riesgo de crédito.

Respecto a la politica de gestion del riesgo de crédito, como indican los
entrevistados busca descentralizar la cartera de créditos, algunos aspectos relevantes es
que actualmente la entidad practica segmentacién de la cartera a través de la
diversificacion de productos financieros, como lo son tarjetas de crédito, crédito de

consumo y microfinanzas, lo cual garantiza la calidad de los activos.

Respecto a las recomendaciones en este apartado del modelo CAMELS, en
cuanto a la gestion de los activos se evidencia un criterio unanime relacionado con una
diversificacion estratégica, optimizando constantemente la gestién del riesgo con una
estricta clasificacion de clientes. Esta recomendacion es en pro de mantener un enfoque
integral entre la estrategia, gobernanza y la gestion de riesgos, como parte integral del

proceso regular de otorgamiento de financiamiento.

En cuanto al tercer componente del modelo CAMELS, denominado gestion o
manejo de la eficiencia administrativa, toma de decisiones y otros aspectos relacionados
con el plan estratégico, se procede a presentar el resultado de las preguntas planteadas

a los directores.
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Tabla 17 Entrevista sobre la gestion administrativa: pregunta nueve.

Pregunta nueve: {Como considera la gestion administrativa en cuanto a su eficiencia y

alineamiento con los objetivos estratégicos?

Respuesta Gerente General: El crecimiento del portafolio ha diluido gastos del 12% sobre activos
al 6.9%, con lo que se ha logrado el objetivo planteado.

Respuesta Gerente de Riesgo: | Se trabaja bajo los objetivos estratégicos en busca de la eficiencia
de la entidad.

Respuesta Gerente de Crédito: | Es adecuada, va acorde con lo estipulado en las politicas y objetivos

del negocio.
Fuente: Gonzalez 2025.

Tabla 18 Entrevista sobre la gestion administrativa: pregunta diez.

Pregunta diez: ¢ La alta direccién participa activamente en la toma de decisiones estratégicas?

Respuesta Gerente General: Es parte fundamental del gobierno corporativo, la presentacion del
plan estratégico, liquidacion de este junto con el presupuesto y la
aprobacion de cada nuevo proyecto.

Respuesta Gerente de Riesgo: | Es primordial que la alta direccién conozca y aplique las decisiones
estratégicas, por lo tanto, si participa activamente.

Respuesta Gerente de Crédito: | Si, hay participacién por parte de la alta gerencia.

Fuente: Gonzalez 2025.

Tabla 19 Entrevista sobre la gestion administrativa: pregunta once.

Pregunta once: ¢ Qué recomendaria sobre la gestién de riesgos en la gestiéon administrativa de la

financiera?

Respuesta Gerente General: Automatizacion de controles de gasto.

Respuesta Gerente de Riesgo: | Validar que la aplicacion de los objetivos estratégicos, estén
alineados a la cultura de la organizacion.

Respuesta Gerente de Crédito: | Realizar equipos multidisciplinarios con el objetivo de evaluar la

gestion administrativa, desde un punto de vista técnico.

Fuente: Gonzalez 2025.
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Respecto a los hallazgos recabados, es importante destacar que, los tres
entrevistados estan de acuerdo en que la administracion es eficaz y se alinea con el plan
estratégico. Asimismo, se evidencia una percepcion positiva sobre el involucramiento de
la alta direccion en la toma de decisiones estratégicas, lo cual garantiza un marco de
gobierno corporativo robusto. En cuanto a las sugerencias brindadas por los directivos,
muestran una perspectiva que se basa en la optimizacion de los recursos, procesos y el
robustecimiento de la cultura y gobernanza interna, esto quiere decir que la entidad posee
una vision certera sobre la mejora continua y la eficiencia de los recursos, acorde al plan

estratégico.

Bajo esta misma linea se realiz6 la entrevista para analizar el componente de la
rentabilidad del modelo CAMLES, a fin de analizar la apreciaciéon de los directores
respecto a la capacidad que tiene Financiera Delta S.A. para generar utilidad y como

gestiona de manera eficiente estos ingresos.

Tabla 20 Entrevista sobre la gestidon de la rentabilidad: pregunta doce.

Pregunta doce: ¢ La rentabilidad actual considera que refleja adecuadamente el desempefio de la

entidad?

Respuesta Gerente General: En el entorno vigente, lo hace pues desde la promulgacion de leyes
sobre tope de tasa el mercado contrajo su rentabilidad y volumen al
cortar segmentos que dejaban de ser rentables por su riesgo,
limitando el acceso a crédito a esa poblacion.

Respuesta Gerente de Riesgo: | Si, actualmente se han alcanzado la rentabilidad segun el
desempeno de la entidad

Respuesta Gerente de Crédito: | Existe una rentabilidad adecuada, lo cual, refleja un buen
desempeno. Asimismo, se realizan inversiones en diferentes

instrumentos financieros.

Fuente: Gonzalez 2025.
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Tabla 21 Entrevista sobre la gestion de la rentabilidad: pregunta trece.

Pregunta trece: {Cémo considera la gestion de mejora continua en la gestion de eficiencia

financiera de la empresa?

Respuesta Gerente General: La recomposicion del modelo de negocio ha sido constante y muy
eficiente en funcidon de cambios en el entorno.

Respuesta Gerente de Riesgo: | Debe mejorar la aplicacion de los cambios para optimizacion de los
recursos.

Respuesta Gerente de Crédito: | Se realiza un comité gerencial especializado en temas financieros,

con el fin de tener una claridad de los indicadores, por lo cual, la

gestion ha sido adecuada.

Fuente: Gonzalez 2025.

Tabla 22 Entrevista sobre la gestion de la rentabilidad: pregunta catorce.

Pregunta catorce: ;Qué recomendaciones indicaria para mejorar la eficiencia financiera de la

empresa?

Respuesta Gerente General: Procurar una mayor eficiencia en el uso de los activos, sin embargo,
esto esta dictaminado por la oferta y demanda de crédito o apetito
para el mismo del consumidor.

Respuesta Gerente de Riesgo: | Validar que la aplicacion de los objetivos estratégicos, alcancen la
rentabilidad esperada y estén alineados en todas las lineas del
negocio.

Respuesta Gerente de Crédito: | Revisar periddicamente los gastos operativos y eliminar los

innecesarios. Automatizar procesos administrativos o contables para

reducir costos operativos.
Fuente: Gonzalez 2025.

Frente a esta respuesta se puede concluir que, los gerentes entrevistados
coinciden en que la rentabilidad se alinea con el rendimiento operativo de la financiera
actualmente. Un aspecto que llama la atencion es la mencién que realiza el Gerente
General cuando se refiere a los aspectos regulatorios como la reforma del tope de tasas,
lo cual impacto la rentabilidad de la financiera debido a la restriccion sobre algunos
sectores de alto riesgo. Esto demuestra que existe un entendimiento estratégico de las

variables externas que afectaron la rentabilidad.
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Otro aspecto relevante es que se percibe una mejora continua en el proceso de
eficiencia, sin embargo, también se encuentra que esta debe seguir mejorando en cuanto
a los cambios en la optimizacidn de los recursos y ajustes operativos. Dado esto es que
se sugiere por parte de los directores la mejora de tres aspectos principales, el primero
alineado al mejoramiento de costos, el segundo basado en la utilizacion eficiente de

recursos y finalmente en la alineacion estratégica con la expectativa de rentabilidad.

De igual manera se entrevisto a los gerentes en relacion con el componente de
gestion de la liquidez del modelo CAMLES, a fin de evaluar la mitigacion del riesgo, asi
como conocer si existen planes de contingencia y que podria mejorar la entidad respecto
a este componente. A continuacién, se presentan las preguntas realizadas, asi como las
respuestas concebidas por cada director:

Tabla 23 Entrevista sobre la gestion de la liquidez: pregunta quince

Pregunta quince: ;Cémo considera los mecanismos en cuanto a la efectividad para gestionar el

riesgo de liquidez?

Respuesta Gerente General: Automatizados y alineado a las mejores practicas, siendo el principal
factor critico de negocio.

Respuesta Gerente de Riesgo: | Son mecanismos adecuados dado que se tiene un escenario donde
la captacion cubre todas las necesidades de liquidez de la entidad.

Respuesta Gerente de Crédito: | Es adecuada, se realizan analisis de estrés.

Fuente: Gonzalez 2025.

Tabla 24 Entrevista sobre la gestion de la liquidez: pregunta dieciséis.

Pregunta dieciséis: ¢ Existen planes de contingencia en caso de escenarios de estrés financiero?

Respuesta Gerente General: Si, son actualizados anualmente y sus pruebas son anualmente
como minimo.

Respuesta Gerente de Riesgo: | Si, existen escenarios. Durante el afio 2024 ante las intervenciones
realizadas, la Financiera logro salir adelante a pesar de la afectacion
y riesgo contagio que se vio en el mercado, donde los clientes
atemorizados no realizaron las inversiones habituales, pero la buena
gestién hizo que no se presentaran situaciones de estrés para hacer
frente a las obligaciones financieras.

Respuesta Gerente de Crédito: | Si, existen, y se actualizan periédicamente.

Fuente: Gonzalez 2025.
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Tabla 25 Entrevista sobre la gestion de la liquidez: pregunta diecisiete.

Pregunta diecisiete: ;Qué recomendaciones implementaria para mejorar la gestion de riesgos

financieros de la empresa?

Respuesta Gerente General: En caso de continuar la liquidez aumentada, desarrollar un modelo
de negocio de rentabilizar inversiones en valores.

Respuesta Gerente de Riesgo: | Mantener la gestion de la liquidez, con indicadores de alerta
temprana que permitan anticipar cualquier evento de liquidez que
ponga en afectacion a la empresa

Respuesta Gerente de Crédito: | Continuar con los analisis de estrés y otro tipo de analisis estadistico
— financiero, realizar proyecciones a media y largo plazos y realizar

analisis de brechas entre ingresos y gastos por vencimientos.

Fuente: Gonzalez 2025.

Se analizan las respuestas brindadas por los tres gerentes, se puede evidenciar
que hay una visién general positiva respecto al manejo de la liquidez y los posibles
eventos adversos que pueden amenazarla. Se explica que, sus herramientas de
monitoreo y supervision son sélidos y se fundamentan en escenarios de estrés (stress
testing) y una politica de captacion adecuada, estos resultados son elevados a un Comité

de Activos y Pasivos donde se busca una toma de decisiones acertada y transparente.

Se indica también que Financiera Delta S.A. si posee planes de contingencia
debidamente documentados y revisados de forma periddica, los cuales presentan
escenarios diversos, sefiales de alerta y acciones estratégicas en caso de situaciones de
incertidumbre econdémica, tal como el ejemplo mencionado por la Gerente de Riesgo, tras
la intervencion de dos instituciones financieras durante el 2024, esta practica resultd
fundamental no solamente para analizar el comportamiento del mercado, sino que
también para entender como esto afectaria los ingresos de la financiera y asi ejecutar los

controles pertinentes.

Tras esta evidencia, finalmente los gerentes recomendaron potenciar la
proactividad de la administracion de la liquidez, a través de simulaciones mas robustas y
sofisticadas, asi como mantener el monitoreo de las brechas que se presenten y abordar
la posibilidad de generar estrategias de inversion, lo cual tiene mucho sentido puesto que
esta es un area que no se ha abarcado tan ampliamente en la gestion de la liquidez y
podria ser beneficioso para la entidad ante el exceso de liquidez.
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El ultimo componente evaluado durante estas entrevistas fue la gestién de la
sensibilidad ante riesgos de mercado del modelo CAMELS, la cual pretendia analizar la
percepcion de los gerentes en cuanto al monitoreo y gestion de riesgos asociados a
posibles variaciones en las tasas de interés y tipo de cambio y su posible impacto en la
estabilidad financiera. A continuacion, se detallan las conclusiones principales de las
preguntas realizadas durante la entrevista:

Tabla 26 Entrevista sobre la gestion de la sensibilidad del riesgo del

mercado: pregunta dieciocho.

Pregunta dieciocho: ; Como considera el monitoreo de los riesgos relacionados con cambios en

tasas de interés o tipo de cambio que pueden afectar a la empresa?

Respuesta Gerente General: La Financiera presenta una posicion inversa a la industria financiera
tradicional, captando en colones y ddlares, pero prestando
unicamente colones como principal producto. Esto se traduce en
escenarios actuales de impactos positivos, y se ha trabajado en
balancear la posicién para que movimientos futuros sean inocuos
para Financiera.

Respuesta Gerente de Riesgo: | La gestidon de tasas esta ligada con el gap entre la captacion y la
colocacion de créditos, que permita un margen adecuado para
obtener la rentabilidad esperada, si bien, las tasas no tienen un calce
que permita ver los resultados en el corto plazo, si se debe vigilar no
afectar a la empresa.

Respuesta Gerente de Crédito: | Es adecuado, se tiene un indicador para analizar las fluctuaciones

del tipo de cambio.

Fuente: Gonzalez 2025
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Tabla 27 Entrevista sobre la gestion de la sensibilidad del riesgo del mercado:
pregunta diecinueve.

Pregunta diecinueve: ;Como considera las estrategias para mitigar impactos del mercado?

Respuesta Gerente General: La principal es de forma organica, generando modelos de negocio
para crear activos en ddlares que ajusten brechas de moneda.

El siguiente punto es analizar el costo de derivados y otras formas
de cobertura, que en el entorno actual son significativos.
Respuesta Gerente de Riesgo: | A nivel de la entidad, se vigila que la tasas cubran los gastos
operativos que representan dentro del giro de negocio y a nivel del
mercado ser competitivo tanto en la captacién como en la colocacion.

Respuesta Gerente de Crédito: | Es adecuada, las estrategias se presentan en comités internos y

ejecutivos. Anualmente se realizan las debidas actualizaciones.

Fuente: Gonzalez 2025.

Tabla 28 Entrevista sobre la gestion de la sensibilidad del riesgo del mercado:
pregunta veinte

Pregunta veinte: ; Qué recomendaciones indicaria para mejorar la gestion de riesgos de mercado

y su afectacién a la empresa?

Respuesta Gerente General: Continuar la gestion existente, pero prever escenarios con mucho
mayor volatilidad cambiaria.

Respuesta Gerente de Riesgo: | Seguir monitoreando la curva de tasas para brindar los mejores
rendimientos sin detrimento de los objetivos estratégicos de la
entidad.

Respuesta Gerente de Crédito: | Evitar concentraciones excesivas en monedas extranjeras, tasas

variables o mercados volatiles y buscar financiamiento en

condiciones mas estables y predecibles.

Fuente: Gonzalez 2025.

Las respuestas obtenidas revelan que, Financiera Delta S.A., tiene un seguimiento
constante del riesgo de mercado; se identifica que, hay herramientas técnicas utilizadas
en el proceso de evaluacidon del riesgo y que hay un amplio conocimiento sobre la
composicion de la entidad frente al riesgo de tasas y riesgo cambiario.
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Un hallazgo relevante es que de cierta forma se admite que, existe una dificultad
para el descalce de plazos y monedas, dado que principalmente se capta en colones, sin

embargo, se muestra una administracion consiente y proactiva de esta exposicion.

Otro aspecto que vale la pena recalcar es que la financiera aplica tacticas
organicas para atenuar las repercusiones del mercado, las cuales van desde la
modificacion de estrategias, escalamiento de acciones estratégicas en comités y
evaluacion de instrumentos mas avanzados como los derivados. Por tanto, la alta
gerencia hace sugerencias que apuntan hacia una administracion mas preventiva y
diversificada, que se centra en prever situaciones adversas, disminuyendo exposiciones

y fortaleciendo los controles actuales.

4.6.2 Analisis de los resultados obtenidos de la evaluacién cualitativa del modelo
CAMELS por medio de encuestas realizadas a los clientes de Financiera Delta
S.A.

Ademas de la evaluacion cualitativa del modelo CAMELS abordado anteriormente,
se llevd a cabo una encuesta estructurada con una escala tipo Likert del uno al cinco,
aplicada a una muestra de 48 clientes de Financiera Delta S.A. La finalidad de esta
herramienta fue comprender la opinidn de los clientes respecto a los servicios brindados,
la claridad de la informacion que brinda la financiera y la confianza que tienen en la
entidad, considerando el contexto reciente en Costa Rica, especificamente por las
intervenciones realizadas a instituciones del sistema financiero, como Coopeservidores

y Financiera Desyfin.

Es importante aclarar que la recopilacién de los datos se llevo a cabo a través de
un muestreo estratificado por conveniencia no probabilistico, con el objetivo de asegurar
la representacion de diversos segmentos de clientes que utilizan diversos caneles de
atencion y poseen productos diversos. Esta modalidad permitié adquirir una percepcion
del cliente en un contexto de mucha sensibilidad reputacional del sistema financiero. A

continuacion, se presentan los resultados recabados tras la aplicacion de la encuesta:
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Grafico 26 Encuesta aplicada a clientes pregunta 1: ; Cémo considera la atenciéon
del personal de la Financiera?

¢, Como considera la atencién del personal de la
Financiera?

mBuena w®=Mala wMuybuena w®mMuymala mNo tengo una opinion clara

Fuente: Gonzalez 2025.

El total de aquellos que calificaron la atencién como “buena” o “muy buena”
constituye el 86 % de los encuestados, lo que demuestra que hay una percepcion muy
positiva hacia el equipo de la financiera. Solamente el 6 % de los clientes manifesto algun
tipo de descontento en los rangos de “mala” o “muy mala”, representando una minoria, lo
cual podria indicar que estos casos de insatisfaccién son probablemente originados por
circunstancias especificas. Finalmente, un 8,33 % carece de una postura definida, lo cual
puede deberse a dos aspectos; el primero puede ser debido a clientes nuevos que
todavia no han tenido una interaccion con el personal de la financiera, o el segundo caso
es que pueden ser clientes que tienen un contacto tan ocasional que no pueden realizar

una valoracion firme.

Este hallazgo apoya particularmente el componente denominado gestion o manejo
del modelo CAMELS porque muestra que la estructura operativa el robusta y se percibe
de manera positiva, lo cual posee un impacto directo en la confianza, lealtad y reputacién

de la entidad.
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Grafico 27 Encuesta aplicada a clientes pregunta 2: ;La Financiera responde a
sus consultas o solicitudes en un tiempo razonable?

éLa Financiera responde a sus consultas o
solicitudes en un tiempo razonable?

m De acuerdo m En desacuerdo m No tengo una opinion clara

m Totalmente de acuerdo m Totalmente en desacuerdo

Fuente: Gonzalez 2025.

Tras el analisis de la pregunta dos, se encuentra que el 79 % de los clientes
consultados confirma que esta de acuerdo con el plazo en que la financiera responde a
sus consultas o solicitudes, considerando las categorias denominadas como “totalmente
de acuerdo” y “de acuerdo”. Esto evidencia que existe una apreciacion muy favorable
acerca de la eficiencia en las operaciones, la disponibilidad al personal y la habilidad que

posee la entidad para gestionar sus vias de comunicacion.

Solamente un 10% expresa algun tipo de disconformidad (como “en desacuerdo”
y “totalmente en desacuerdo”). Aunque el resultado es reducido, sefiala que todavia hay
areas de mejora en los canales de atencion y la certificacion de los tiempos de respuesta.
Un 11 % carece de una postura clara, en linea con lo que se explicd, en la pregunta
anterior este porcentaje puede deberse a dos situaciones puntuales: la primera debido a
que los clientes no han tenido que realizar consultas y la segunda situacién puede ser
que clientes nuevos no han interactuado a profundidad con los canales de atencion. Este
resultado al igual que el anterior tiene una relacion directa con el componente de gestion
del modelo CAMELS.
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Grafico 28 Encuesta aplicada a clientes pregunta 3: ;El personal de la Financiera
explica claramente los productos y condiciones antes de firmar?

¢,El personal de la Financiera explica claramente los
productos y condiciones antes de firmar?

m De acuerdo m En desacuerdo m No tengo una opinion clara

m Totalmente de acuerdo m Totalmente en desacuerdo

Fuente: Gonzalez 2025.

En esta pregunta el 82 % de los participantes en la encuesta, sefalé que esta “de
acuerdo” o “totalmente de acuerdo” con que el personal detalla de manera clara los
productos y términos antes de firmar. Lo cual muestra que existe un procedimiento
comercial claro, con condiciones entendibles y una gestion responsable por parte del
personal de la financiera. Por otra parte, a pesar de ser una minoria, un 12 % de los
clientes expresd discrepancias o no poseer una postura definida ante esta pregunta. Lo
cual indica que algunos clientes podrian estar obteniendo informacion parcial, ambigua o

confusa en el proceso de firma de contratos.

Respecto a este tema es importante destacar que es esencial que la financiera
brinde una explicacion precisa de las condiciones contractuales para prevenir conflictos
futuros, consolidar la relacion con el cliente y evitar eventos relacionados con el
desconocimiento de clausulas que posteriormente podrian derivar en reclamaciones,

litigios o intervenciones por parte de la Superintendencia.
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Grafico 29 Encuesta aplicada a clientes pregunta 4: ;Confia en que la Financiera
maneja bien su dinero?

¢ Confia en que la Financiera maneja bien su
dinero?

m De acuerdo No tengo una opinion clara  m Totalmente de acuerdo

Fuente: Gonzalez 2025.

Al analizar las respuestas obtenidas de la pregunta cuatro, se determina que el
77% de los clientes consultados expresa seguridad en la forma en que la entidad gestiona
correctamente sus fondos. Esta cifra muestra una vision muy positiva acerca de la
transparencia, seguridad en las operaciones y la habilidad de administrar los recursos de
los clientes y tanto en inversiones como en créditos. El restante 23 % no manifestdé una
postura definida, por lo cual se intuye que, esto puede deberse a la ausencia de
vinculacion directa con productos crediticios o de inversion, también puede relacionarse
a causas anteriormente mencionadas sobre clientes nuevos que todavia no han
establecido un panorama completo de la entidad y finalmente podria deberse a un bajo
conocimiento financiero, lo cual puede dificultar valorar como la entidad administra el
dinero.

Esta pregunta particularmente se relaciona con los elementos del modelo
CAMELS tales como: la gestién del capital; debido a que los clientes perciben que la
financiera es una entidad sdlida y confian en su capacidad de absorber pérdidas ante
eventos adversos, también se relaciona con la gestion porque el manejo responsable de
recursos siempre esta ligado a la eficiencia administrativa, finalmente podria estar
vinculado con el factor de sensibilidad a riesgos de mercado debido a que se evalua la

percepcion en la gestion del dinero ante la vulnerabilidad en el mercado.
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Grafico 30 Encuesta aplicada a clientes pregunta 5: ;La entidad es transparente
con la informaciéon que me brinda?

¢La entidad es transparente con la informacién que
me brinda?

m De acuerdo m En desacuerdo m No tengo una opinién clara

H Totalmente de acuerdo m Totalmente en desacuerdo

Fuente: Gonzalez 2025.

Los resultados de la aplicacion de esta pregunta evidencian que el 81 % de los
clientes esta conforme con la claridad de la informacién financiera. Esto demuestra una
comunicacion eficaz, un cumplimiento normativo en la divulgacion de condiciones de la
entidad y confianza en la institucién y su forma de exponer la informacion pertinente en
sus diversos canales. Otro hallazgo relevante es que un total del 19 % no manifiesta una
postura definida o manifiesta inconformidad. Esto puede verse como una oportunidad de
mejora que debe ser afrontada mediante medidas concretas de educacion financiera y la
revision del lenguaje que se emplea a la hora de comunicar las condiciones de la
empresa.

Cada destacar en cuanto a esta pregunta, que es sumamente importante la
transparencia que una entidad pueda suministrar a su publico, dado que esto promueve
una sensacion de tranquilidad hacia los clientes y reduce la posibilidad de insatisfaccion,
reclamos o desconfianza frente a diversos sucesos externos. Afianzando el comentario
anterior, el componente del modelo CAMELS que se vincula con esta pregunta
corresponde a la gestion porque explicitamente en términos de gobernanza, control
interno y cumplimiento normativo, la transparencia es fundamental ante los ojos de los

clientes y de la superintendencia.
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Grafico 31 Encuesta aplicada a clientes pregunta 6: ;Me siento seguro(a) de tener
mi crédito o inversion con esta entidad?

¢éMe siento seguro(a) de tener mi crédito o

inversion con esta entidad?
m De acuerdo m En desacuerdo E No tengo una opinién clara

m Totalmente de acuerdo m Totalmente en desacuerdo

Fuente: Gonzalez 2025.

En cuanto al resultado de esta pregunta, el 77 % de los participantes en la
encuesta confirman sentirse confiados en la adquisicion de su crédito o inversién con
Financiera Delta S.A. Esto evidencia una firme opinidon en cuanto a la confianza en la
estabilidad que mantiene la institucion y el cumplimiento de los compromisos
contractuales de la financiera hacia el cliente. Por otra parte, un 17 % carece de una
perspectiva definida, lo que podria indicar desconocimiento, una experiencia restringida
o clientes nuevos como en casos anteriores. Finalmente, solamente un 6 % denota algun
tipo de confianza, no cual puede percibirse como un riesgo bajo, pero que no debe
ignorarse, en particular frente al contexto de los sucesos externos que pueden generar

temor y desconfianza en el mercado.
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Grafico 32 Encuesta aplicada a clientes pregunta 7: ;Considero que la Financiera
es una institucion sélida?

.Considero que la Financiera es una
institucién sélida?

mDe acuerdo mEn desacuerdo mNo tengo una opinion clara mTotalmente de acuerdo

Fuente: Gonzalez 2025.

El resultado de esta pregunta indica que el 84 % de los participantes confirma que
la financiera es robusta y sdlida. Este hallazgo es particularmente relevante, dado que la
percepcion de solidez es uno de los elementos mas determinantes en la eleccion de un
cliente para mantener su relaciéon con una entidad financiera. Significa que el cliente debe
tener confianza en la administracion y en la suficiencia patrimonial de la entidad para

soportar situaciones de estrés financiero.

El 12 % de los clientes, por otra parte, carece de una perspectiva definida, lo cual
debe tomarse en cuenta de forma estratégica dado que podria significar que los clientes
poseen un escaso entendimiento de aspectos financieros, también puede revelar que hay
clientes con poca participacion en la informacion que suministra la entidad o bien, que el
publico se encuentra expuesto a opiniones externas o rumores dados los eventos en el
sistema financiero. Finalmente, el 4 % restante indica que se encuentra en desacuerdo,
aunque este porcentaje tiene una representacién pequefia es relevante para detectar

potenciales areas de vulnerabilidad en la comunicacién y confianza con los clientes.
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Esta pregunta particularmente se relaciona con varios elementos del modelo
CAMELS, del mismo modo que las preguntas anteriores, la diferencia es que en este
puede incorporarse el componente de rentabilidad, da que esta informacion es de suma
relevancia para los clientes porque si una institucion genera excedentes sostenibles y

constantes inspira confianza en los clientes.

Grafico 33 Encuesta aplicada a clientes pregunta 8: ; Me gustaria seguir siendo
cliente de esta institucion?

Me gustaria seguir siendo cliente de esta
institucion.
m De acuerdo m En desacuerdo E No tengo una opinién clara

m Totalmente de acuerdo m Totalmente en desacuerdo

Fuente: Gonzalez 2025.

Los resultados de esta pregunta detonan un alto nivel de fidelizacion dado que, el
83 % de los clientes encuestados manifesté su intencién de seguir siendo cliente de la
financiera. Este es uno de los indices relevantes en cuanto a fidelidad, satisfaccion y valor
percibido por parte de los clientes. Este resultado esta ligado a los elementos evaluados
anteriormente como la atencién, transparencia, solidez y respaldo. No obstante, se
evidencia que un 11 % manifiesta no tener una opinion clara, lo cual podria deberse a las
causas anteriormente mencionadas y ademas a que las personas encuestadas pueden
valorar otros factores que no fueron incluidos en esta encuesta, por ejemplo, la
comparaciéon con otras entidades con las cuales también posean productos con

diferentes condiciones.
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Se evidencia, asi mismo una minoria disconforme que resultan un 6 % del total,
pero los entrevistados, especificamente en este caso se reitera que, aunque el porcentaje
es menor, es importante monitorear posibles factores de la percepciéon negativa de estos
clientes, por ejemplo, situaciones no resueltas de forma correcta, experiencias negativas
puntuales o bien cambios en sus necesidades que actualmente no estan siendo cubiertas

por la financiera.

Grafico 34 Encuesta aplicada a clientes pregunta 9: ; Me preocupa que lo ocurrido
en otras entidades como Financiera Desyfin o Coopeservidores pueda repetirse
aqui?

Me preocupa que lo ocurrido en otras entidades
como Financiera Desyfin o Coopeservidores pueda
repetirse aqui.

m De acuerdo m En desacuerdo m No tengo una opinién clara

m Totalmente de acuerdo m Totalmente en desacuerdo

Fuente: Gonzalez 2025.

Esta es una de las preguntas mas cruciales en este analisis debido a la diversidad
de los resultados, especificamente 50 % de los participantes en la encuesta expreso
inquietud frente a la posibilidad de que circunstancias experimentadas en entidades como
Financiera Desyfin o Coopeservidores, se repita en Financiera Delta S.A. Esto demuestra
una sensibilidad que persiste actualmente hacia el riesgo sistémico y reputacional,

influenciado por las intervenciones durante el 2024.
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Un 29 % de los participantes en el sondeo manifest6 no poseer una postura
definida. Este resultado muestra incertidumbre o desconocimiento, lo cual puede generar
aun mas preocupacion, dado que incrementa el riesgo reputacional debido a esta
escasez de informacion. Por otro lado, el 21 % indica estar “en desacuerdo” o “totalmente
en desacuerdo” ante esta idea, lo cual refleja una confianza en la organizacién en
comparacién con los casos citados anteriormente. Este resultado es esencial, dado que

puede actuar como defensor en la confianza en la institucion.

Grafico 35 Encuesta aplicada a clientes pregunta 10: ;La Financiera me ha dado
suficiente confianza para quedarme, a pesar de lo que ha pasado con estas
entidades?

éLa Financiera me ha dado suficiente confianza
para quedarme, a pesar de lo que ha pasado con
estas entidades?

m De acuerdo m En desacuerdo m No tengo una opinién clara

Hm Totalmente de acuerdo Hm Totalmente en desacuerdo

Fuente: Gonzalez 2025.

Esta fue la ultima pregunta realizada a los clientes de Financiera Delta S.A., sus
resultados reflejaron que, el 77 % de los encuestados confirma que, pese a las recientes
situaciones en otras entidades del sistema financiero, la financiera ha proporcionado la
confianza suficiente y necesaria para mantener la fidelidad de sus clientes. Este resultado
es de gran importancia, puesto que evidencia que la entidad ha conseguido distinguirse
de manera positiva del resto del sistema financiero frente a circunstancias de

incertidumbre.
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El 15 % de los clientes, ademas, indican que carecen de una perspectiva definida,
lo cual podria haberse atribuido a desinformacion. Otro aspecto relevante por mencionar
es que el 8 % manifiesta cierto grado de desconfianza, lo cual constituye un riesgo

moderado que deberia ser tratado con medidas preventivas.

En sintesis, los resultados reflejan una percepcién positiva mayormente por parte
de los clientes respecto a la atencion, confianza, transparencia y solidez de la financiera.
En esta misma linea, los resultados de este sondeo cualitativo constatan de manera
consistente los hallazgos del analisis CAMELS, especialmente en los elementos de
gestion, sensibilidad a riesgos de mercado, gestion del capital y gestion de la rentabilidad,

donde la percepcidn de seguridad y solvencia toman especial relevancia en este analisis.

4.7 Analisis del marco de gestion del riesgo operativo actual de Financiera Delta
S.A.

En este apartado se busca cumplir de forma efectiva con el segundo objetivo
especifico del trabajo de investigacion, por lo tanto, se llevé a cabo el analisis del modelo
actual de gestion de riesgos operativos de Financiera Delta S.A., enfocandose
especialmente en las técnicas que son utilizadas por la financiera, esto para entender el
grado de madurez que tiene este modelo y asi lograr detectar fortalezas y debilidades en
la practica institucional y sentar un fundamento sdlido para las recomendaciones de

mejora que se presentaran para responder el cuarto objetivo de la tesis.

Para realizar este estudio, se empled una tactica metodoldégica fundamentada en
la revision de documentos y regulaciones, lo cual facilito el analisis de los procedimientos,
politicas, matrices de riesgo, informes internos y otros instrumentos de gestiéon con los
que la financiera cuenta en la actualidad. Asimismo, se realizaron comparaciones entre
estos documentos con la normativa nacional correspondiente, especificamente el
Acuerdo SUGEF 2-10” Reglamento sobre Administracion Integral de Riesgos”, ademas

de normativas internacionales como COSO ERM, la norma ISO31000:2018 y Basilea Il.
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Concretamente, se realiz6 un analisis robusto del contenido de toda la informacion
interna existente, tales como la politica de gestion de riesgo operativo, la matriz de riesgos
y controles la descripcion de la valoracion de los controles y el seguimiento de planes de
accion. Cabe aclarar que esta revision se llevé a cabo con un enfoque cualitativo de la
forma en que se gestiona cada fase fundamental del ciclo de administracion del riesgo
operativo, es cual se divide en las siguientes etapas:0 identificacidon del riesgo, medicion
o evaluacion del riesgo, tratamiento, monitoreo y comunicacion del riesgo. Por lo tanto,
cada una de estas etapas seran desarrolladas a continuacion, contextualizando el marco

de gestidon de Financiera Delta S.A.

4.7.1 Establecimiento del contexto y analisis del proceso

En el contexto de la metodologia establecida por la financiera, el procedimiento de
identificacion y analisis de riesgos comienza con el entendimiento de los procesos
institucionales, segun la politica, estos se categorizan en procesos operativos,
estratégicos y de soporte o apoyo. Al examinar esta practica, se identifica que esta en
concordancia con buenas practicas de gestion de procesos y con los principios

fundamentados en marcos internacionales como COSO ERM.

En esta etapa inicial, la financiera contempla una serie de pasos para asegurar un
entendimiento de principio a fin sobre el proceso, los cuales pueden atribuirse como:

1. Mapear el proceso desde el inicio, considerando actividades clave,
responsables, tareas compartidas, areas que interceptan el proceso,
entrada y salida de informacion.

2. Analizar de gestion documental del proceso, incluyendo manuales,
politicas, ficha de proceso, flujogramas y procedimientos, esto para
constatar que el proceso se encuentre certificado y con sus controles
pertinentes.

3. Consultar regulaciones asociadas al proceso, tanto internas como externas,
tales como: leyes, normativas, oficios, politicas, entre otros.

4. Revisar bases de datos de incidencias o eventos de pérdida materializados,
que hayan impactado a la financiera de forma econdmica, regulatoria,

reputacional, comercial y operativamente.
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5. Examinar herramientas disponibles que permitan ampliar el conocimiento
sobre el proceso y posibles puntos de dolor, por ejemplo, matrices de
sanciones, quejas o reclamos sobre el proceso, informes de auditoria

interna o externa, entre otros insumos.

Esta forma de abordar el analisis del proceso permite que el analista de riesgo
(quién es el responsable de brindar acompafamiento al area experta durante el proceso
de gestion de riesgos), pueda adquirir un panorama transversal durante la gestion,
logrando una deteccion de riesgos basada en fundamentos no solamente practicos, sino
que también en diversas fuentes de datos, lo cual permite robustecer el disefio de

medidas de mitigacion y evaluacion de controles.

4.7.2 ldentificaciéon de riesgos

El segundo aspecto es que en la politica de gestion del riesgo operativo asignada
al codigo interno “RGO-PO-001", primeramente considera elementos como procesos,
recursos humanos, tecnologia de la informacion y eventos externos, como principales
factores o causas del riesgo operativo, los cuales permitiran determinar aspectos por

evaluar en cada proceso para identificar riesgos operativos potenciales.

Bajo esta misma premisa, la politica establece un modelo de priorizacion de
procesos basado en el riesgo operativo, esta priorizacion se sustenta en factores como
el criterio experto del ejecutor del proceso, la normativa aplicable al proceso, el volumen
de transacciones que se ejecutan en el proceso, el analisis de impacto de negocio (BIA8
por sus siglas en inglés referentes a Business Impact Analysis) y eventos materializados
de riesgo operativo, es decir, el historial de incidencias. Este método favorece la
administracién en los procesos que poseen una mayor exposicion, conforme con la

esencia del negocio de Financiera Delta S.A.

8 El analisis de impacto al negocio (BIA), se define como un proceso que permite detectar y valorar los impactos o
consecuencias de una interrupcién en los procesos de una entidad. Esto implica establecer que procesos con vitales
o criticos, valorar las consecuencias de la posible interrupcioén y la elaboracion de estrategias y planes para recuperar
la funcionalidad del proceso.
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Otro aspecto relevante es que en la politica se define que, para la gestion del
riesgo operativo, la entidad tomara como base las principales lineas de negocio, en este
caso definidas como: crédito y cobros, captacion y microcrédito empresarial. A estas se
les aplicard un modelo de autoevaluaciéon de riesgos y controles (RCSA) de manera
regular. Este modelo fomenta la participacién activa de los departamentos operativos, lo
cual refuerza la primera linea de defensa y facilita la identificacion de riesgos criticos, la
evaluacion de los controles actuales del proceso y la propuesta de mejora que realiza la
direccion de riesgo, que posteriormente sera abarcada por el area mediante planes de

accion.
4.7.3 Evaluacion del riesgo

La fundamentacién de la evaluacion y priorizacién del riesgo para la Financiera
Delta S.A., toma en cuenta los parametros de probabilidad de ocurrencia e impacto
potencial, que posterior a su multiplicacion resultan en un riesgo inherente que se
representara visualmente mediante una matriz de calor de cinco niveles. Esta matriz de
calor permitira determinar cuales riesgos son prioritarios para ser gestionados mediante

controles robustos.

La probabilidad, especificamente se mide a partir de la frecuencia prevista durante
una ventana de tiempo determinada, en el caso de Financiera Delta S.A. el de tiempo
corresponde a un lapso de cinco afos. Dentro de la politica se define que la frecuencia
se determinara partiendo del criterio experto en cuanto a la cantidad de eventos que
podrian suceder durante esos cinco afios. Mientras que, el impacto se categoriza de
acuerdo con rangos economicos Yy regulatorios establecidos previamente, que oscilan
entre repercusiones menores hasta sanciones o acciones de suspension por parte de la

superintendencia.
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Figura 25 Matriz de Riesgo Financiera Delta S.A.

EVALUACION MATRIZ DE RIESGOS
Nivel de
Proceso Causa de Riesgo Impacto del Riesgo Evento de Riesgo Probabilidad Impacto Riesgo Calificacion

s |

Fuente: Politica de Gestion del Riesgo Operativo de Financiera Delta S.A.

Como se menciond anteriormente el resultado de esta multiplicaciéon de factores,
deriva en un mapa de calor, que permite mostrar el nivel de riesgo en cinco dimensiones,
especificamente definidas por la entidad como: riesgos minimos, bajos, medios, altos y
criticos, determinando asi si el riesgo requiere una accion inmediata. A continuacion, se

revela en la figura 25 el mapa de calor utilizado por la financiera

Figura 26 Mapa de calor de Financiera Delta S.A.

MAPA DE CALOR DE RIESGOS
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Minima Menor Moderada Mayor Maxima

Fuente: Politica de Gestidn del Riesgo Operativo de Financiera Delta S.A.

4.7.4 Tratamiento del Riesgo

Tras la evaluacidén del riesgo y teniendo claridad de cuéles son los riesgos
prioritarios, la Direccion de Riesgo procede a realizar una evaluacion de los controles
existentes que ejecuta el area con base en la informacion suministrada por el experto del
area ejecutora. Estos controles son evaluados para determinar si los mismos son
efectivos, presentan oportunidad de mejora por el todo no existen; esta evaluacién

permitira determinar el nivel de riesgo residual.
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El riesgo residual basicamente define cuales son aquellos riesgos que deben
presentar mayor relevancia en cuanto a su gestién, por lo tanto, posterior a esto se
establecen estrategias de accion correctiva o preventiva, basadas en la implementacion
de controles preventivos, detectives y correctivos. La implementacion de estos planes
recae en cada area responsable del proceso, bajo la supervisidn y monitorizacion de la

Direccion de Riesgo.

Figura 27 Matriz de evaluacién del riesgo residual Financiera Delta S.A.

EVALUACION DE CONTROLES
Nivel de
Evento de Riesgo CONTROL L ELGED Impacto Riesgo Calificaciéon Efectividad del control Riesgo Residual

Con oportunidad

e | o

Con oportunidad

Fuente: Politica de Gestion del Riesgo Operativo de Financiera Delta S.A.

4.7.5 Monitoreo del Riesgo

Un elemento significativo es la implementaciéon de indicadores clave de riesgo
(KRI) y de instrumentos tecnolégicos como el sistema OpRisk, en el que se documentan
tanto los sucesos posibles como los incidentes concretos. Esto facilita la creacién de
bases historicas, la identificacion de patrones, el analisis de tendencias y finalmente una
comunicacion a nivel interno y externo. Otro aspecto relevante es que la entidad cuenta
con una aplicacion llamada “Alerta de Incidente”, la cual simplifica la recopilacion de
riesgos materializados y contribuye con la participacién activa de los colaboradores de

una forma automatizada, mediante la notificacion inmediata a la Direccidén de Riesgo.

4.7.6 Comunicacion del Riesgo

El manejo y comunicacion del riesgo también abarca la generacion de informes
regulares, la determinacion de perfiles de riesgo por éarea, los limites de apetito
mensuales cuya politica define bajo un marco de 100.000 délares y los niveles de
tolerancia hasta 110.000 dolares.
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La Direccion de Riesgo, adicional a esto, cuenta con un Comité de Riesgo en el
cual se elevan todos aquellos riesgos identificados cuya prioridad sea significativa para
la entidad; el comité posterior a esto debe elevar a la Junta Directiva los hallazgos y

consideraciones pertinentes.

Respecto a la cultura de riesgos de Financiera Delta S.A. sobresale la
implementacion de un programa de concientizacion estructural, que abarca boletines
mensuales, formacién personalizada, academias mensuales interactivas y la
comunicacién continua en los diversos foros internos. Lo cual evidencia un esfuerzo
institucional por potenciar el entendimiento y la percepcidén del riesgo en todos los

estratos.

4.8 Impacto potencial de los riesgos operativos en las areas de captacion, crédito,

microfinanzas y tesoreria sobre la rentabilidad de la institucién

Para lograr comprender cdmo los riesgos operativos pueden generar impactos
negativos en la rentabilidad de Financiera Delta S.A., es necesario realizar un analisis
mas profundo de cada uno de los riesgos que se identificaran durante la practica. Por lo
tanto, en este apartado de la investigacion, se busca comprender como las areas de
captacion, crédito, microfinanzas y tesoreria ejercen un rol determinante en la estabilidad

y rentabilidad de la financiera.

Resulta relevante detallar, inicialmente, que la metodologia que se utilizara para
lograr este objetivo consta de tres fases: la primera se basara en la identificacion y
valoracion de riesgos y controles para obtener la priorizacién de los eventos con base en
el riesgo residual, posterior a esto, la segunda fase conllevara la cuantificacion de cada
riesgo, utilizando bases historicas de pérdidas materializadas y escenarios tedricos;
finalmente se determinara el impacto sobre la rentabilidad interpretando los resultados

obtenidos. A continuacion, se desarrollara cada fase para el analisis de los resultados.

Para entender lo antes dicho, sera necesario realizar una identificacion y
evaluacion de los riesgos operativos mas relevantes en estos procesos, para

posteriormente calcular su posible afectacion en indicadores clave de rentabilidad.
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Esta practica no solamente evidenciara las vulnerabilidades de Financiera Delta
S.A. ante la posible materializacién de los riesgos, sino que también permitira analizar la
correlacion que existe entre una correcta gestion de riesgos operativos y su impacto en

los resultados financieros.

4.8.1 Identificacion y evaluacién de riesgos operativos

Para realizar la identificacion de los riesgos operativos de cada uno de los
procesos se utilizd un enfoque estructurado que combina técnicas cualitativas y
cuantitativas, estas fueron sustentas a través de la propuesta de una matriz de riesgos y
controles, desarrollada como herramienta de trabajo; en esta se busca ampliar ciertos
criterios de informacion que facilitaran alcanzar el objetivo plasmado, asimismo fue
necesario realizar talleres de trabajo con el personal critico para la ejecucion de cada
proceso e indagar en cada una de sus politicas y procedimientos. A continuacion, se
describen los campos y criterios fundamentales que conforman esta matriz,

acompanados de la metodologia utilizada para la determinacién de los niveles de riesgo:

Respecto a la identificacién del riesgo, este permite facilitar la definicién del
contexto del proceso y detalla las caracteristicas esenciales del evento de riesgo,

especificamente, esta seccion de la matriz cuenta con los siguientes campos:

a) Gerencia y proceso: En el apartado se debe detallar el area de la primera linea de
defensa y el procedimiento especifico donde surge el riesgo.

b) Estimacion o causalidad: En éste se especifica la relacion causal o l6gica que origina
el riesgo.

c) Caddigo de riesgo: Para un mayor orden se debe otorgar un numero unico al evento
que permita la trazabilidad y evolucién a través del tiempo.

d) Riesgo: se debe describir el efecto de la incertidumbre sobre los objetivos, para este

debe utilizarse una redaccion compuesta por la siguiente formula: “probabilidad o

posibilidad” + consecuencia + causa = riesgo.

e) Categoria de riesgo: se debe clasificar el tipo de riesgo vinculado al riesgo operativo.
f) Causa o fuente del riesgo: se enumeran las causas raiz que originan el riesgo

considerando los factores establecidos por normativas nacionales como la
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Superintendencia General de Entidades Financieras en el acuerdo 2-10 y también
normativas internacionales como Basilea Il, la cuales definen cuatro posibles causas:
errores humanos, fallas tecnolégicas, procesos inadecuados y eventos externos.

g) Para el analisis del riesgo se tomara como referencia la probabilidad de ocurrencia
que tenga el evento de riesgo y el impacto que este podria tener al materializarse,
esto para lograr obtener el riesgo inherente, es decir, el nivel de exposicién sin
considerarse los controles existentes. Para la definicion de la probabilidad se utiliza
una estimacion del grado de posibilidad de que el evento ocurra, utilizando una escala

del uno al cinco, la cual se veria de la siguiente forma:

Tabla 29 Asignacidn de probabilidad para evaluacion de riesgos

Colorimetria Categoria

Naranja 4 0,75

(3) - Poco probable

Amarillo 3 0,50
2 0,25
1 0,10

Fuente: Gonzalez 2025.

h) Para la asignacion del impacto se estima el dafo potencial, considerando aspectos
financieros, comerciales, reputacionales y operativos. Estos también son valorados a

través de una escala del uno al cinco, la cual se veria de la siguiente forma:
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Tabla 30 Asignacion de impacto para evaluacién de riesgos

Colorimetria Categoria
Naranja 4 0,4
Amarillo (3) - Moderado 3 0,3
2 0,2
1 0,1

Fuente: Gonzalez 2025.

i) Esta valoracion lograria definir el nivel de riesgo inherente, el cual se calcula
multiplicando la probabilidad por el impacto. Especificamente este resultado sera
valorado mediante un mapa de calor con escalas que agrupan el riesgo en categorias
como leve (L), bajo (B), moderado (M), alto (A) o extremo (E). A continuacion, se
describe el significado de cada una de esas categorias de riesgo:

v Leve (L): Este hace referencia a un riesgo con impacto y probabilidad
insignificante, es decir, que el riesgo no afecta significativamente la operacion
y los objetivos de la financiera.

v Bajo (B): Constituye a un riesgo que posee un impacto menor o es improbable
su ocurrencia, que puede generar molestias operativas, pero no compromete
los procesos criticos.

v" Moderado (M): Se refiere a los riesgos con un impacto financiero, comercial,
reputacional y operativos que pueden generar pérdidas si no se gestionan.

v Alto (A): Abarcan los riesgos con alta probabilidad de ocurrencia o
consecuencias importantes. Si llegan a materializarse pueden afectar
directamente los recursos financieros o en otras instancias el cumplimiento

regulatorio.
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v Extremo (E): Son riesgos criticos que poseen consecuencias catastroficas,
pueden afectar la continuidad del negocio o exponer a la financiera a

sanciones graves o pérdidas en la confianza de los clientes.

En cuanto a la evaluacion del riesgo, en esta seccion de la matriz se analizaran y
evaluaran los controles actuales que se ejecutan en cada proceso para determinar si el
riesgo se encuentra mitigado de forma efectiva o bien si hay una exposicion ante este,

para esto la matriz utilizada incorpora los siguientes campos:

j) Opcion de tratamiento: En este se indica si el riesgo se mitigara, se evitara, transferira
o aceptara por parte de la entidad.

k) Controles existentes: Aqui se detallaran los mecanismos, herramientas, documentos
y controles activos que buscan reproducir la probabilidad o impacto del riesgo.

I) Naturaleza del control: En este se detallara si el control evita que el riesgo ocurra
(preventivo), si mas bien identifica el riesgo (detectivo) o bien, si mitiga el impacto una
vez materializado el riesgo (correctivo).

m) Responsable: Se procede a definir la persona o unidad encargada de implementacion
del control.

n) Efectividad del control: Se clasifica la valoracién de este control en escala de cuatro

aspectos, los cuales se definen a continuacion:
Tabla 31 Asignacion de efectividad del control y factor de incumplimiento

Colorimetria Categoria

Naranja

Amarillo Con oportunidad

Fuente: Gonzalez 2025.
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Al realizar la clasificacion del control se realiza una estimacion del grado en que el
control falla, con base en esto se asigna el porcentaje, entendiéndose que si el control es
efectivo quiere decir que este se cumple todo el tiempo, si el control se define como con
oportunidad quiere decir que este solamente se cumple la mitad del tiempo, si el control
se define como no efectivo quiere decir que el 90 % del tiempo el control falla y finalmente
al clasificarse como por implementar se lo otorga el riesgo la mayor relevancia y criticidad,

dado que no hay medidas que lo mitiguen.

o) Finalmente, posterior a esta evaluacion se debe determinar el riesgo residual, el cual
busca determinar si el riesgo permanece luego de aplicar los controles, este se calcula

como el producto entre el riesgo inherente y la efectividad del control utilizando la

siguiente formula: riesgo residual = riesgo inherente x efectividad del control.

p) Una vez aplicada esta féormula si tiene una calificacion al riesgo considerando las
categorias mencionadas anteriormente.

g) Esa calificacion se visualiza mediante un mapa de calor, el cual se basa en un sistema
de puntuacion que permite darle una ubicacion a cada riesgo en un mapa que sirve
como una herramienta visual, donde se combina la probabilidad e impacto, esto
facilita la priorizacion de los riesgos que deben ser controlados y monitoreados de

forma periddica.

Es importante destacar que posterior a la identificacion de los riesgos catalogados
como criticos, altos y moderados deben establecerse planes de accién que deben ser
monitoreados por la direccién de riesgo, en el caso de esta investigacion se emitiran
recomendaciones para cada una de las clasificaciones de los controles, sin embargo, no

se brindara acompanamiento en la definicion de esos planes de accion.

A continuacion, se procedera a describir los resultados de la identificacion, analisis
y valoracion de los riesgos y controles de las areas de captacion, tesoreria, microfinanzas
y crédito, con base en la metodologia descrita anteriormente que se fundamenta en
estandares nacionales e internacionales, los cuales han sido descritos a lo largo de esta

investigacion.
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4.8.1.1 Analisis de riesgos y controles del area de captacion

El area de captacion resulta ser una de las lineas de negocio mas vitales para la
estabilidad econémica de Financiera Delta S.A., porque la financiera por su giro de
negocio requiere captar y gestionar los recursos financieros de los clientes, a través de
productos como certificados de inversion a plazo y ahorros programados, estos ingresos
resultan relevantes para que la financiera pueda brindar financiamiento en sus diversos

segmentos de crédito y asi, asegurar liquidez y solvencia a la entidad.

Para iniciar el proceso de identificacion, fue necesario realizar un taller de trabajo
con los oficiales de captacién, en este los oficiales fueron describiendo paso a paso el
proceso de inicio a fin y a su vez se realizé la identificacion de riesgos; esta entrevista
evidencié que bajo este macroproceso (captacién) se derivan subprocesos como registro
de clientes, apertura de certificados, congelamiento de cuentas, solicitud de pagos,
manejo de informacion confidencial de clientes inversionistas, seguimiento de
vencimientos y administracion de la cartera pasiva, los cuales son criticos para la
operativa diaria. Posterior al analisis de estos procesos y gracias a los talleres realizados
se identificaron un total de 9 riesgos, los cuales se proceden a describir en la tabla nimero
32:

Tabla 32 Identificacion de riesgos operativos del proceso de captacion de
Financiera Delta S.A.

Cédigo de riesgo Riesgo
(efecto de la incertidumbre sobre los objetivos)

CA-01 Posibilidad de que plataforma y/o ejecutivos de captacion registren clientes con
datos incorrectos o incompletos, afectando aspectos como el expediente del cliente
y la generacién de certificados erréneos.

CA-02 Posibilidad de que se abra un certificado sin verificar que los fondos estén
acreditados en la Financiera.

CA-03 Posibilidad de que, por retrasos o errores operativos, no se congelen a tiempo los
fondos de clientes vinculados a listas de UIF o ICD.

CA-04 Posibilidad de que los oficiales de captacion y/o personal con acceso a las bases
de datos gestionen un uso indebido de la informaciéon de clientes inversionistas.
CA-05 Posibilidad de que la Financiera reciba el depésito de dinero por parte de un cliente

inversionista, pero debido a una falta de seguimiento por parte del ejecutivo de
captacion no se aperture el certificado.
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CA-06 Posibilidad de que plataforma envie informacion incorrecta a tesoreria para el pago
de CDP y cupones generando movimientos incorrectos en cuentas de clientes.

CA-07 Posibilidad de pérdida de clientes debido a la falta de atencién o seguimiento por
parte de los ejecutivos de captacion.

CA-08 Posibilidad de falta de integridad en los datos de cartera pasiva debido a cambios
no autorizados en el certificado provocados por fallos en el sistema.

CA-09 Posibilidad de concentracién de los ingresos por captacion en un grupo reducido de
clientes inversionistas, ya sean personas fisicas o juridicas, lo que podria aumentar
la vulnerabilidad financiera ante el retiro o disminucién de sus inversiones.

Fuente: Gonzalez 2025.

Las causas identificadas con mayor frecuencia estan vinculadas a errores
humanos (debido a negligencia, desconocimiento o falta de capacitacion), fallos en los
procesos (debido a la falta de automatizacion o procesos desactualizados), y debilidades
tecnoldgicas (debido a errores en la integracion entre sistemas o controles insuficientes
en los sistemas). Asimismo, se identifican riesgos asociados al cumplimiento de las
normativas, especialmente se destaca el riesgo asociado con la legitimacion de capitales

y temas relacionados a la proteccion de datos.

Es importante sefialar que para la construccion de estos riesgos se consultaron
matrices de riesgo, realizadas anteriormente por la entidad asociados a este proceso y
se constaté que la entidad unicamente poseia dos riesgos declarados, por lo tanto, el

taller realizado amplié el panorama de riesgo en esta area.

Resulta relevante mencionar también que para la definicion de la probabilidad se
consultaron eventos materializados a nivel histérico, asi como, el criterio experto de los
oficiales de captacion; en cuanto al impacto se consideraron aspectos relacionados con
incumplimientos normativos, multas, sanciones, afectacion a la reputacion, afectaciéon
comercial y afectacion financiera, siempre considerando el criterio experto de los oficiales
de captacion.

En linea con lo anteriormente resumido, se procede a mostrar el resultado de la
primera parte de la matriz de riesgo, donde se cumplen las etapas de identificacion y

valoracion del riesgo con base a la probabilidad de ocurrencia e impacto:
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Tabla 33 Matriz de identificaciéon y valoracion de riesgos en el area de captacion de Financiera Delta S.A.

MARCO GENERAL DE LA GESTION DE RIESGOS
IDENTIFICACION DEL RIESGO

ANALISIS DEL RIESGO EVALUACI

ESTABLECIMIENTO DEL CONTEXT

Probabilidad

posibilidad de que

Riesgo
(Efecto de la incertidumbre sobre

Impacto
(Dafio o

Nivel de
Riesgo

Gerencia Proceso Calculo / Causalidad Categoria de riesgo Causa / Fuente Consecuencia (Grado ¢ perjuicio por la

los objetivos) aly suceso se produzca) materializacion de un r eputacional

o § 1- Falta de revisién y
de que v/o PR
= . 2 F; certificacion del proceso de
% ejecutivos de captacion registren
Errores en el ingreso de datos de % 3 g apertura.
clientes fisicos y juridicos, debido a clientes con datos incorrectos o Riesgo Operativo 2- Negligencia (Descuido- Incumplimiento normativo, multas (™M)
Captacién | Registro de clientes il £ CA-01 | incompletos, afectando aspectos | Riesgo de Legitimacion de ogty e 4 ’ (4) - Mayor Financiero
la falta de verificacion de los e 5 Olvido). regulatorias, sanciones. do
B como el del cliente y la Capitales LR
requisitos iniciales. 3- Deficiencias en el proceso
generacién de certificados & e
2 de registro, clasificacion y
erréneos. 2 A ¥
manejo de informacién.
1- Errores en la comunicacién |Si no se verifica la acreditacion de
Existe el riesgo de que se abra un Posibilidad de que se abra un interna. fondos antes de abrir el certificado,
’ Apertura de certificado sin verificar que los ’ certificado sin verificar que los Riesgo Operativo 2- Negligencia (Descuido- puede haber un descuadre en los . ™) -
Captacidi CA-02 4) - M R t: |
aptacion certificados fondos estén acreditados en la fondos estén acreditados en la Riesgo Financiero Olvido). registros contables y la tesoreria, (8) - Mayar eputacional | poderado
Financiera. Financiera. 3- Actividades no autorizadas |generando riesgos financieros y de
por parte de colaboradores. |reputacién.
i it ! | lamient
. . g Posibilidad de que, por retrasos o " N 1- Errores en la comunicacion Plseiomite oy ras'a © conge-amlen .
Congelacién de  |No congelar a tiempo certificados Siores T, Riesgo Operativo s, de los fondos de clientes en listas
Captacién | cuentas de ahorro |de inversién y cuentas de ahorro de| CA-03 Riesgo de Legitimacion de -~ - . vinculadas a UIF o ICD, la entidad (4) - Mayor Financiero
/certificados clientes nombrados por UIF o ICD 8.tiempo los fondos de clientes. Capitales 2: Negligancia (Desculdo- uede incurrir en sanciones legales
P vinculados a listas de UIF o ICD P Olvido). P grieay.
financieras.
bilidad de uso indebido de la 1-Divulgacion de informacion
% Confidencialidad de |Divulgacion de Informacién Riesgo de Fraude interno o 8 B ! N 2 . s
Captaciéon i S < i CA-04 informacién de clientes no autorizada Riesgo reputacional para la entidad. (4) - Mayor Reputacional
informacion Confidencial externo
inversionistas.
Posibilidad de que la Financiera
. . . reciba el depésito de dinero por o La falta de apertura del certificado tras
El cliente realiza el depésito para la 1- Falta de automatizacién de SR
e arte de un cliente inversionista i . el depésito puede generar
2 Apertura de apertura del certificado, pero por : Riesgo Operativo los procesos y controles 2 o . 2 M) -
Captacién A = A cA-05 pero debido a una falta de ; A S f del cliente, de (4) - Mayor Financiero
certificados falta de seguimiento o negligencia, rom Riesgo Reputacional 2- Negligencia (Descuido- Moderado
5 seguimiento por parte del v oportunidades de inversién y
no se formaliza la apertura Sogull ar Olvido). ety
ejecutivo de captacién no se P de
aperture el certificado.
Un error de digitacion en el registro
X . Posibilidad de que plataforma o manual de la cuenta para el pago de
Existe el riesgo de que, al ser 1- Falta de automatizacion de |,
row 5 envie informacién incorrecta a intereses puede llevar a que los fondos
s Solicitud de pagos a |manual el registro de la cuenta, se s . los procesos y controles A : 5 . (M) -
Captacién = e CA-06 tesoreria para el pago de CDP y Riesgo Operativo § 3 2 se depositen en una cuenta incorrecta (4) - Mayor Financiero
clientes cometa un error de digitacién que 3 Ze 2- Negligencia (Descuido-
2 cupones I o que el pago se retrase, lo que genera
afecte la correcta solicitud de pago. Olvido).
quejas de clientes y problemas de
conciliacién financiera.
Posibilidad de pérdida de clientes 1- Negligencia (Descuido-
Captacién Seguimief\lo de Falta de seguimiento a clientes. CA-07 debido a la falta de atencién o Biesgo OpeiratAivo Olvido) o Pérdid? de depésitos, reduccion en la Fian&ers
renovaciones seguimiento por parte de los Riesgo de Liquidez 2- Falta de certificacion del captacion de fondos.
ejecutivos de captacién. proceso
Exis}e el riesgo de que el»sislema Faltaida i on o daics de i B Fallo?.en .?I sistema puE(:ien causar
realice cambios autométicos no » = RO modificaciones automaticas en los
2 cartera pasiva debido a cambios parametrizacion de las 7 5 A
” N autorizados en los datos de los T - . L . certificados de inversion, lo que podria N (M) -
Captacién Cartera Pasiva ik = 2 = CA-08 | noautorizados en el certificado Riesgo Tecnolégico transacciones/productos s (4) - Mayor Operativo
certificados, la precisiéon W afectar aspectos criticos como tasas de Moderado
3 5 3 provocados por fallos en el 2- Viaje de datos de forma . , S
de la informacién que reciben otras interés, vencimientos, o montos. Esto
. sistema. errénea i
areas. genera enla
idad de concentracién de
los ingres: or capti n en un 5
e e o 1- Alta ds d ds
xosiion rupo reducido de clientes Altadependencia €€ Un 5, ida significativa de ingresos si
Concentracion de ingresos i ki numero limitado de clientes Slilins da dstosclientas covira‘sii
Captacién Cartera Pasiva percibidos por uno o varios clientes| CA-09 r:vers onlstas, ya sean personas Estratégico / Financiero inversionistas, ausencia de B 8! ¢ s (4) - Probable (4) - Mayor Financiero
3 fisicas o juridicas, lo que podria o inversion, afectando la liquidez y
generan dependencia. = una politica robusta de s 3 i
aumentar la vulnerabilidad " W estabilidad financiera.
diversificacion.
financiera ante el retiro o
di de sus i

Fuente: Gonzalez 2025.
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Ampliando lo que se menciond anteriormente, posterior a la identificacion de los
riesgos, se llevd a cabo la estimacion del riesgo inherente, este simboliza el nivel de
exposicion previo a la implementacion de controles. Para lograr esta evaluacion, se utilizo
una escala de probabilidad de cinco categorias que van desde una ocurrencia rara hasta
casi certera y para la definicién del impacto también se utilizaron cinco categorias que se
asocian desde un impacto insignificante hasta uno catastréfico. Este analisis permitio
evidenciar que los riesgos con los siguientes codigos: CA-03, CA-04 y CA-07 se
encuentran en una categoria de riesgo inherente bajo, mientras que los restantes cinco
riesgos identificados clasificados con los cédigos CA-01, CA-02, CA-05, CA-06 y CA-08,
se encuentran en niveles de riesgo moderados, pero el riesgo de codigo CA-09 se
considera como alto debido a su probabilidad de ocurrencia e impacto asociado. A

continuacion, se presentan los resultados del mapa de calor en la figura numero 28:

Figura 28 Mapa de calor de riesgo inherente area de captacion de Financiera Delta
S.A.

MAPADE CALOR DE RIESGOS INHERENTE

(5) - Casi certero
(4) - Probable
(3) - Poco probable
(2) - Improbable
(1) - Raro

Probabilidad

(1) - Insignificante (2) - Menor (3) - Moderado (4) - Mayor (5) - Catastréfico

Fuente: Gonzalez 2025.

Luego de interpretar los resultados obtenidos, se procedié con la evaluacién de los
controles existentes para cada riesgo, teniendo en cuenta su caracter (preventivo,
detective o correctivo), su grado de formalizacién y los resultados de las pruebas de
efectividad llevadas a cabo. Dentro de los controles detectados se destacan la
documentacion de procedimientos, revisiones manuales constantes, validaciones

cruzadas con el sistema y la automatizacién parcial de tareas sensibles.
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Tabla 34 Matriz de evaluacioén de riesgos y controles en el area de captacion de Financiera Delta S. A

MARCO GENERAL DE LA GESTION DE RIESGO!

EVALUACI TRATAMIENTO DEL RIESGO PRUEBAS DEL CONTROL Y RESULTADO
upcion

IDENTIFICACION DEL RIESGO

M s aprox. d Riesgo Residual = Calificacién de

Efectivid,
ntroles existentes (Pre Responsable incumplimient | Riesgo Inherente * | gbservacién

Riesgo d
del Control

Nivel de de
ie la incertic

Riesgo Tratamie

(Efectc : sobre |

o Efect. Control

Controles existentes:
1- 5i se presenta algin error, se corrige en el mismo sistema. El mismo permite hacer
cambios en datos del eliente 1- Detectiva
de que y/e . et : N
4 reglser 2- Se realiza una verificacidn manual donde se constanta contra la cédula del cliente y el 2- Preventivo
- ’d o t‘ n ™ KYC que los datos sean correctos. 3. Preventivo
clientes con datos incorrectos o -
CA-01 ’ " oma Mitigacién |3- Las plataformistas realizan una doble verificacion, es decir realizan control cruzado. 4- Preventivo 0SC Captacion Efective
4- Las platarformistas siempre solicitan a los ejecutivos de captacian la confirmacion de los 5- Preventive
el expediente del cliente y la
de datos ingresados. G- Preventivo
- Recomendacién: 7- Detectivo
5 Incorporar un check list que asegure que se s
registro en cuanto a documentacion.
Controles existentes:
1- Proced nte do revision manual, coordinadén con tesar
certificadeo. i
. 1. Preventivo
Posibilidad de que se abra un ™) 2- No se puede abrir ningin certificado a plazo sin tener la confirmacién por parte de 3 Preven -
CA-02 certificado sin verificar que los fondos Mitigacién |Tesoreria, por medio de correa . OSC Captacion Meoderado
a Moderada & P 3. Correctiva P oportunidad
estén enla Recomendacién
3-Implementar un control automatizado que no permita abrir el certificado sin validacion
previa de fondos, come una script en el nuevo sistema gue pida corroborar que se confirme
el ingreso del dinero
d de que, por a Controles existentes:
errores no se a 1- El drea de legitimacién cuenta con un proceso de monitoreo y alertas automaticas ante 1. Preventivo
CA-03 (B) - Bajo P, &  un B e ¥ OSC Captacion Efectivo
notificaciones de UIF e ICD, por medio del cual notifica a captacion para proceder
vinculados a listas de UIF o ICD inmediatamente con el bloqueo de fondos.
Controles existentes: .
Pasibilidad de uso indebido de la 1- Politicas de confidenc d, ac controlade al sistema 1. Preventivo Con
CA-04 (B) - Bajo ‘ ’ 2. Detectivo 05C Capracién
n de clientes b Recomendacién oportunidad
2- Implementar trazabilidad de accesos (logs de acceso y modificacian).
de que la reciba Controles existente
el depésita de diners por parte de un 1- Seguimiente manual por parte del persanal
cA-05 cliente inversionista pero debido a una| (M) - 2- Tesoreria informa que hay un dinero flotante y que no hay con que cotejarlo. OSC Can e
falta de seguimiento por parte d Moderado Recomendacién . Detectivo aF
i de no se ap: 3- En el nuevo sistema, implementar un modulo que detecte depdsitos no asignados en
certificado. tiempo real y genere Lareas auton
Controles existentes:
1- Dable verificacién en los registros por parte de plataforma.
2- Tesoreria siempre realiza la validaci 1 del clie slicar ol pago, si
de que envie i i P 1. Detectivo
presenta alguna incongruenciz can inmediatamente a plataforma para su respectiva :
informacién incorre: paral ) revision y modificac 2. Preventivo Con
CA-06 el pago de CDP y Eenerando Mitigacion ¥ ’ 3. Detectivo 05C Captacion 0,5 01 Moderado
p— - 3- Tesoreria pasa un comprobante y plataforma revisan para corroborar los datos del . oportunidad
en suentas . 4. Corrective
certificado vs el pago aplicado.
de clientes. .
Recomendacién:
A- Automatizacian del proceso de solicitudes de page a clientes. (en proceso con el nuevo
sisterna)
[3 ] tentes:
Posibilidad de pérdida de clientes ntroies swstentes L .
debido a Ia falta de atencién o 1-Seguimiento manual de clientes proximos con productos proximos a vencer. 1. Detective Con
CcA-07 [CE:DP Mitigacion (Recomendaciér . O5C Capracién 0,5 0,05 Bajo
seguimiento por parte de los . . 2. Preventivo oportunidad
2- Incorporar en el sist una regla o seript con recordato
ejecutivos de captacién. 5
agenda automatica de vencimientos y alertas a ejecutivos.
Controles existentes:
Falta de integridad en los datos de - o - . . )
1- Revision periodica de los certificados, por parte de las areas que requieren el insumo. 1. Preventivo
cartera pasiva debido a eambios no (™) - . . . Con
CA-08 Recomendacién: 2. Preventivo OSC Captacién 0,5 01
autorizados en el certificado Moderado o N N . oportunidad
2- Solicitar al proveedor pruebas de control de calidad en el sistema 3. Detectivo
provocados por fallos en el sistema. " §
3- Implementar una revisién técnica de logs del sistema.
de entracién de los
por iGn en un grupe R
reducido de clientes inversionistas, ya . . . . Gerencia de
1- Menitoreo mensual del indice de Herfindahl de concentracion de inversion. N " N Con
CA-09 sean personas fisicas o juridicas, lo N Preventivo y Detectivo Captacion / 5 0,15 Moderado
| P 2- Establecimiento de limites internos de exposicién por cliente eportunidad
que podria la e A . N Riesgos
3- Seguimiento individual a inversionistas clave
a ante el retiro o
de sus Inversiones.

Fuente: Gonzalez 2025.
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Un aspecto que es necesario recalcar respecto a los controles, es que,
actualmente el area se encuentra en un proceso de contratacion de un proveedor que
permitira la automatizacion de casi la totalidad de los procedimientos que actualmente
son manuales, por lo tanto, se aclara que la evaluacion de estos controles considerd los

que actualmente el area ejecuta.

Con base en los resultados obtenidos de esta revision, se calculé el riesgo
residual, es decir, el grado de riesgo que se mantiene posterior a la aplicacién de los
controles actuales. Especificamente los resultados muestran que la mayoria de los
riesgos se mantienen en niveles moderados y bajos, lo cual evidencia que existe una
administracién controlada y relativamente eficaz, esto sumado a la implementacion de un
proveedor que permitira cubrir las brechas relacionadas con la gestion de procesos de
forma manual, reduciendo significativamente el riesgo de factor humano. A continuacion,
se presenta el grafico de los resultados obtenidos de los riesgos residuales del area de
captacion donde se destacan como prioritarios los riesgos asociados al codigo CA-02,
CA-06, CA-08 y sobre todo el asignado al codigo CA-09 por su probabilidad e impacto

considerado como alto.

Grafico 36 Resultado de riesgos residuales para el proceso de captacion de
Financiera Delta S.A.

GRAFICO DE RIESGOS RESIDUALES

0% 0%

Clasificacion Resultado

Moderado 4

44%

= Extremo = Alto Moderado = Bajo

Fuente: Gonzalez 2025.
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A partir de estos hallazgos los responsables de la gestidn del proyecto deberan
proponer e implementar planes de accion que permitan el fortalecimiento de aquellos
controles que se encuentran clasificados como “con oportunidad”, el responsable del
levantamiento de estos planes de accion podra tomar en consideracion la recomendacion
realizada durante el ejercicio empleado en este estudio. Dichos planes deberan ser
monitoreados por la direccion de riesgo a fin de validar el cumplimiento de estos y
empezar a generar informacion que permita en las proximas actualizaciones de esta

matriz validar el cierre de estas brechas.

4.8.1.2 Analisis de riesgos y controles del area de tesoreria

La siguiente area en evaluar fue la Tesoreria de Financiera Delta S.A., esta
verdaderamente juega un papel crucial en la estabilidad operativa y financiera porque
tiene la responsabilidad de administrar los recursos financieros que respalden el
cumplimiento de las obligaciones tanto internas como externas, por ejemplo, este
departamento se encarga de realizar pagos institucionales, transferencias, cupones de
certificados y garantizar un manejo adecuado de los recursos entre factores como
clientes, proveedores, socios y entes reguladores especificamente las superintendencias
y el Banco Central. Debido a la importancia que tiene esta area, cualquier riesgo operativo
que no sea controlado podria impactar directamente la liquidez, el cumplimiento

normativo, la reputacion y finalmente en la rentabilidad de la financiera.

Siguiendo la linea del ejercicio anterior se inicid con el proceso de identificacion,
para esto se llevo a cabo un taller con el equipo de tesoreria especificamente un analista
senior y un analista junior, donde se registraron de manera detallada los procesos criticos
y se llevo a cabo la identificacidon de los riesgos asociados a esos procesos. Este analisis
permiti®6 comprender que dentro de este macroproceso se originan tareas
extremadamente delicadas, por ejemplo, la realizacion y confirmacion de pagos, la
conciliacion de fondos, la comunicacion entre plataformas de pago, la comprobacion de
saldos y la custodia de autorizaciones relacionadas con los fondos. Posterior a este
analisis inicial de los procesos, se detectaron un total de 7 riesgos operativos los cuales

se detallan en la tabla 35 a continuacién:
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Tabla 35 Identificacion de riesgos operativos del proceso de tesoreria de
Financiera Delta S.A.

Codigo de riesgo Riesgo
(efecto de la incertidumbre sobre los objetivos)

TE-01 Posibilidad de que el personal de tesoreria cometa un fallo en la gestion de liquidez
debido a negligencia, desconocimiento o falta de capacitacion, que podria ocasionar
la falta de fondos para cubrir obligaciones.

TE-02 Posibilidad de interrupciones en el sistema de gestidon de tesoreria (SAP) debido a
fallas del sistema, actualizaciones incorrectas o caidas de red que retrasan
operaciones clave como pagos, proyecciones, movimiento de fondos, etc.

TE-03 Posibilidad de atrasos en los pagos a proveedores, empleados o clientes, debido a
errores en sistemas de pago (externos) o errores en la ejecuciéon del proceso, lo
que genera penalizaciones y deteriora relaciones.

TE-04 Posibilidad de desfalco o fraude por parte de colaboradores que manejan fondos
directamente, ocasionando pérdidas financieras a la empresa.
TE-05 Posibilidad de que el asistente de tesoreria junior comenta un error en la aplicacién

de pago debido a que el proceso es manual, ocasionando retrasos en el proceso,
pagos mal aplicados y pérdidas financieras.

TE-06 Posibilidad de recibir data con informacién duplicada por parte de areas solicitantes
de gestiones, provocando que el asistente de tesoreria junior comenta un error en
la aplicacién de pago debido informacion no verificada.

TE-07 Posibilidad de que el area de tesoreria presente indisponibilidad de operacién por
ausencia del personal clave a causa de que no se posee un backup definido o
respaldo de la informacién para la ejecucion de proceso, provocando un impacto
operativo de continuidad de negocio.

Fuente: Gonzalez 2025.

Al adentrarse en cada uno de estos riesgos se detectd que las causas mas
repetitivas se deben a errores humanos, una notoria falta de automatizacion del proceso,
procedimientos desactualizados y vulnerabilidades en los controles de revision cruzada.
Se identificd, ademas, que existen riesgos vinculados con el cumplimiento normativo y la
continuidad del negocio, en particular por su relacion con la aplicacion de pagos

oportunos y correctos a clientes e instituciones externas.

Para definir la probabilidad de ocurrencia se revisaron los registros histéricos de
incidentes reportados junto con el criterio experto de los dos analistas mencionados.
Respecto al impacto, se tomaron en cuenta factores como los incumplimientos de los
pagos, aspectos reputacionales, incumplimientos normativos y el impacto en la

disponibilidad de recursos que son utilizados para la propia operativa.
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ESTABLECIMIENTO DEL CONTEXTO

Gerencia

Proceso

Gestion de

Calculo /
Causalidad

Proyeccion

Riesgo
(Efecto de |a incertidumbre sobre
los objetivos)
Posibilidad de que el | de
tesoreria cometa un fallo en la gestién

de liquidez debido a negligencia,

MARCO GENERAL DE LA GESTION DE RIESGOS

IDENTIFICACION DEL RIESGO

Categoria de
riesgo

Causa / Fuente

Fallo en las proyecciones de flujo de caja
derivado de formulas, datos o sistemas.

Consecuencia

Incapacidad de cumplir con

Probabilidad

(Grado de posi

ad de que

ANALISIS DEL RIESGO

Pr

Impacto
(Dafio o periu

(4) - Mayor

(4) - Mayor

Finanzas o inadecuada del flujo TE-01 desconocimiento o falta de Riesgo de Liquidez |Descuido en proyecciones de caja o R ) . (3) - Poco probable 0,50
Liquidez R — - N N . obligaciones financieras
de caja que podria la errores de estimacion por parte del
falta de fondos para cubrir analista de tesoreria.
obligaciones.
Posibilidad de rrupciones en el
sistema de gesti6n de tesoreria (SAP)
Todos los Fallos en los sistemas debido a fallas del sistema, Mal funcionamiento de software. Demoras en la eiecucién de
Finanzas . TE-02 |actualizaciones incorrectas o caidas de | Riesgo Tecnoldgico |Falla del sistema, actualizaciones ) (3) - Poco probable 0,50
procesos  |de tesoreria ., pagos y reportes
red que clave incorrectas o caidas de red
como pagos, Efﬂ!etﬂﬂ“!&.
de fondos, etc.
Posibilidad de atrasos en los pagos a
d leados o clientes, Errores en los sistemas de pago .
Procesamiento Retrasos en la debido a errores en sistemas de pago (externos) P Penalizaciones, pérdida de
. I pag . . 5 ) )
Finanzas ejecucion de pagos TE-03 Riesgo Operativo o . confianza o deterioro de (3) - Poco probable 0,50
de Pagos K (externos) o errores en la ejecucién del Deficiencias en el proceso de registro, .
debido a errores T e . - relaciones.
proceso, lo que genera penalizaciones clasificacion y manejo de informacién.
Errores o fraudes Posibilidad de desfalco o fraude por Falta de controles estrictos en el acceso |, . N .
N . . - M N N Pérdida financiera, dafio
) Procesamiento |internos en el manejo parte de que i Riesgo de Fraude |a cuentas y transferencias. ) o
Finanzas TE-04 - N L reputacional, implicaciones
de Pagos de fondos o cuentas fondos dir ocasionando Interno Ausencia de doble autorizacion, poca
. irdidae F . - . legales.
bancarias ala rotacion de funciones.
Posibilidad de que el asistente de
- ia junior un error en la .
Error en la aplicacién Falta de automatizacion del proceso.
N Procesamiento ’ plicact aplicacién de pago debido a que el R B u I I pr Pagos erréneos o mal aplicados.
Finanzas de pagos por parte del| TE-05 ) Riesgo Operativo |Falta de automatizacion y doble o ) N (4) - Probable
de Pagos R o proceso es manual, ocasionando . Pérdidas financieras
asistente junior. revision.
retrasaos en el proceso, pagos mal
aplicados y pérdidas financieras.
Po: ad de recibir data con Fraude interno.
e inf i6n duplicada por parte de Deficiencia en el registro y
Recepcion de data N . ) R
R N areas solicitantes de gestiones, R B procesamiento de la data por parte de |Pérdida financiera, reprocesos,
. Procesamiento |duplicada que " Riesgo Operativo .
Finanzas TE-06 pr queel de . terceros. pagos dobles y ajustes (4) - Probable
de Pagos conlleva errores en . Riesgo Financiero N . - N
junior un error en la Capacidad de personal insuficiente. contables posteriores.
agos.
pag aplicacién de pago debido informacién Falta de validacién cruzada y
no verificada. herramientas de depuracion.
Posibilidad de que el area de tesoreria
presente indisponibilidad de
Falta de backup o ién por ia del 1l R\'.esgf) de ) ) Pa’r‘élisw's.temporfa\ gn procesos
. Todos los clave a causa de que no se posee un Continuidad de  |No existen sustitutos entrenados o criticos, incumplimientos y
Finanzas respaldo de data ante | TE-07 . . . . . (3) - Poco probable
procesos Negocio protocolos de segregacién de funciones. |errores en |a ejecucién del

ausencia clave.

backup definido o respaldo de la

6n para la de
proceso, provocando un impacto

operativo de continuidad de negocio.

Fuente: Gonzalez 2025.

Riesgo Operativo

proceso.

(4) - Mayor

(4) - Mayor

(4) - Mayor

Reputacional
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EVALUACION

Nivel de
Riesgo

0,30

0,40

0,30

. . (M) -

0,40 Financiero Moderado 0,2
, (M) -

0,40 Operacional Moderado 0,2

Financiero

Financiero /
Reputacional

Financiero

Financiero /
Operativo

Operativo

Reputacional /

01

(M) -
Moderado

0,225

(a)-Alto K3
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Después de haber identificado los riesgos, se llevé a cabo la evaluacion de estos
para obtener el riesgo inherente. Para esta valoracion, se utilizo la misma metodologia
del ejercicio anterior, es decir, se utilizdé una escala de cinco niveles para la asignacion de
la probabilidad e impacto; los resultados de este analisis revelaron que los riesgos con
los codigos: TE-01, TE-02, TE-05 y TE-06 se catalogan con un riesgo moderado, mientras

que existe un riesgo asignado con el cédigo TE-06 clasificados como alto.

Tabla 37 Mapa de calor de riesgo inherente area de Tesoreria de Financiera Delta
S.A.

MAPADE CALOR DE RIESGOS INHERENTE

(5) - Casi certero
(4) - Probable
(3) - Poco probable
(2) - Improbable
(1) - Raro

Probabilidad

(1) - Insignificante (2) - Menor (3) - Moderado (4) - Mayor (5) - Catastroéfico

Fuente: Gonzalez 2025.

Como se evidencia en el mapa de calor de los riesgos inherentes existe un riesgo
catalogado como alto dada su probabilidad e impacto, mientras que los otros 6 riesgos
se encuentran en niveles moderados y bajos. Luego de ese analisis, se llevd a cabo la
evaluacion de los controles actuales que posee el area, teniendo en cuenta su caracter o
naturaleza, también se consider6 el nivel de formalizacién de estos controles y los
resultados de la efectividad con base en el criterio experto durante el taller. Dentro de los
controles implementados sobresalen la documentacion parcial de sus procesos, algunas
revisiones manuales, controles cruzados o dobles para las instrucciones de pago y
autorizaciones anticipadas. A continuacion, se detalla el resultado de la evaluacion de los
controles.
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Tabla 38 Matriz de evaluacioén de riesgos y controles en el area de Tesoreria de Financiera Delta S.A.

MARCO GENERAL DE LA GESTION DE RIESGOS

IDENTIFICACION DEL RIESGO EVALUAC TRATAMIENTO DEL RIESGO PRUEBAS DEL CONTROL Y RESULTADO

Riesgo . ., Naturaleza del Control __ % aprox. de |Riesgo Residual =

- 2 Nivel de Opcién de = Efectividad del | . S
(Efecto de la incertidumbre sobre X X les existentes Responsable incumplimient | Riesgo Inherente
Riesgo |Tratamiento

Calificacién de la observacion

Control (en funcién al riesgo residual)

los objetivos) o * Efect. Control
Posibilidad de que el | de .
Existentes:
tesoreria cometa un fallo en la gestién G T % 1
1- Doble verificacion y segregacién de funciones. 1. Detectivo
de liquidez debide o negligencia (™) 2- Proyeccién semanal y diaria de flujos de caja. 2. Preventivo Gerencia de
TE-01 d imiento o faita de R Mitigacion v o/l i 3% : ! ! Con oportunidad 05 01 Moderado
e " 3- Reportes de posicién de liquidez. 3. Preventivo Finanzas
que podria la 7 i
3 Recomendacién: 4. Preventivo
falta de fondos para cubrir . . e o
1- Reforzar controles preventivos y automatizar analisis de liquidez.
obligaciones.
Posibilidad de interr enel 1- Monitoreo continuo por parte de TI.
sistema de gestion de tesoreria (SAP) Recomendacién: 1. Correctivo
debido a fallas del sistema, ™) 2- Generacion de respaldos. ¢Actualmente se hace o no? {Con que periodicidad? 2. Preventivo
TE-02 lizaci i o caidas de " do Mitigacién  |3- Mantenimiento periédico del sistema. ¢Cada cuanto lo hace el proveedor? ¢Cémo lo revisa o se asegura Tl de la 3. Preventivo Area de Tecnologia (BTSN 0,9 0,18 Moderado
red que retrasan operaciones clave Financiera? 4. Detectivo y correctivo
como pagos, proyecciones, 4- Realizar pruebas de redundancia del sistema y de continuidad de negocio. {Cada cuanto las realizan? ¢TI informa los
movimiento de fondos, etc. resultados a las areas o gerencias implicadas?
Posibilidad de atrasos en los pagos a z
toados ' cliantes, Existentes:
T L B = O e i 1- Doble verificacion y segregacién de funciones. 1. Preventivo Tesoreria /
pag A, = )
TE-03 |, S 2 N (B) - Bajo Mitigacién  |Recomendacién: 2. Preventivo e Con oportunidad 0,5 0,075
o errores en la del 5 " . e s 3 > 3 Contabilidad
g 2- Gestionar un calendario de pagos que permita validar de forma anticipada las transacciones que deben realizarse. 3. Prevetivo
proceso, lo que genera . : S .
% 5 3- Gestionar alertas automaticas y control de vencimientos a través del Sharepoint.
y deteriora relaciones.
Existentes: G ia d
Posibilidad de desfalco o fraude por e — . . " |
e e roiaboiad 5 ¥ 1- Auditorias periddicas, separacién de funciones, etc. 1. Preventivo Finanzas /
TE-04 pfondns 7 4 = (B) - Bajo Mitigacion | 2- Fortalecimiento de los sistemas de control interno, monitoreo de transacciones. 2. Preventivo Auditoria Interna / | Con oportunidad 0,5 0,05
St o Recomendacién: 3. Detectivo Gerencia de
3- Establecer controles cruzados y rotacién de funciones. Riesgos
Posibilidad de que el de Existentes: )
S E s e 1. Preventivo
tesoreria junior comenta un error en la 1- Capcitacion inicial del personal. s 3
) " e 2. Preventivo Asistente de
aplicacién de pago debido a que el g Recomendacién: g , -
TE-05 Mitigacion o 5 4 3. Preventivo Tesoreria / A implementar 1 0,225
proceso es manual, ocasionando 2- Realizar una plantilla estandarizada del proceso., . ]
= 22 - 4. Detectivo Supervisor
retrasaos en el proceso, pagos mal 3- Se debe el proceso, un manual o procedimiento.
y | 4- Antes de ejecutar alguna transaccién debe existir una revision por algan supervisor.
d de recibir data con Existentes:
informacién duplicada por parte de 1- Validacion de cuentas, cédula, nombre. Para corroborar que se este aplicando correctamente el pago. 1. Dstacivs Asistente /
éreas solicitantes de gestiones, 2- Se establecieron horarios de atencién para reducier la carga de trabajo del ejecutor de pagos. ) .Preven[ivo Coordinador de
TE-06 provocando que el asistente de Mitigacion  [Recomendacién: 3 Do Tesoreria / Areas |Con oportunidad 0,5 0,15 Moderado
junior un erroren la 3- La areas deben colaborar en la ejecucion de una revision cruzada entre datos fuente. . u solicitantes de
™ P 17 ¥ g % % S . 4. Correctivo 5
de pago debido 4- Al encontrarse alguna diferencia, para respaldo del area de tesoreria debe existir alguna plantilla de control gestion de pagos
no verificada. cambios.
bilidad de que el drea de
presente indisponibilidad de
ién por ia del | Existentes: 5
., 1. Preventivo =
TE07 clave a causa de que no se posee un ™M) - Mitigacién 1- Documentacion de algunos procesos. 3 Pravanthon Gerencia de il 1 02
backup definido o respaldo dela | Mederado s Recomendacién: : Finanzas 4 ’
inf para la ej i6n de 2- Establecer un plan de respaldo de funciones, bitacoras y manuales de procedimiento.
proceso, provocando un impacto
operativo de continuidad de negocio.

Fuente: Gonzalez 2025.
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Se detectaron, no obstante, dos riesgos que carecen de controles establecidos o
bien no cumplen al 100 %, otros cuatro riesgos poseen controles catalogados como” con
oportunidad” dado que cumplen la mitad del tiempo o de forma parcial, lo cual puede
evidenciar que existe una potencial oportunidad de mejora. En este contexto, se llevo a
cabo el calculo del riesgo residual (el nivel de exposicidn que queda tras la aplicacion de

los controles existentes).

Basicamente los hallazgos indican que los riesgos TE-05 y TE-07 conserva un alto
nivel de riesgo residual, mientras que los riesgos TE-01, TE-02 y TE-06 permanecen en
un riesgo moderado, los dos riesgos restantes asignados con los cédigos TE-03 y TE-04
reducen su exposicion al riesgo a un nivel bajo. Esta evaluacion facilito la priorizacion de
donde deberian reunirse esfuerzos para lograr una mitigacion y orientacién hacia la
mejora te los controles existentes y la implementacion de los controles en caso de no

existir.

Grafico 37 Resultado de riesgos residuales para el proceso de Tesoreria de
Financiera Delta S.A.

GRAFICO DE RIESGOS RESIDUALES

0%
Clasificacion Resultado

Moderado 3

437%

= Extremo = Alto Moderado = Bajo

Fuente: Gonzalez 2025.

Segun este estudio, Se aconseja establecer planes de accién correctivos para los
riesgos residuales de alto y moderado, reforzando los controles actuales y automatizando
aquellos procesos que todavia dependan unicamente de la participacion humana.
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Al igual que en el proceso anterior estos planes tendran que ser liderados por el
area de tesoreria, con el apoyo de la direccion de riesgo y seran evaluados en

actualizaciones futuras de la matriz para confirmar el cierre efectivo de las brechas.

48.1.3 Analisis de riesgos y controles del area de microfinanzas

El area de microfinanzas forma parte del modelo de negocio enfocado en el
otorgamiento de créditos a microempresarios en Financiera Delta S.A. Esta area se divide
en dos macroprocesos, el primero hace referencia a toda la estrategia comercial, esta es
la que se ocupa del trato directo con los clientes, las promociones del producto crediticio,
la recopilacion de los datos del cliente preliminares y la asistencia durante el
procedimiento de concesion del crédito. Su funcion es crucial porque se encarga de
asegurar una experiencia al cliente que sea agil y apropiada segun el perfil de cada
cliente, por lo tanto, es importante entender que también representa una puerta donde
pueden entrar o surgir riesgos operativos que, si no se manejan correctamente, por
ejemplo, los datos, el cumplimiento normativo y la trazabilidad de los datos recolectados

pueden tener impactos negativos en la rentabilidad del negocio.

El otro macroproceso abarca el analisis para el otorgamiento del crédito. Este
proceso desempefa un papel crucial en la administracion del riesgo crediticio de
financiera de alta, que tiene la tarea de valorar la viabilidad de cada operacion crediticia
antes de aprobarla. Este procedimiento consta de la validacion de los documentos
presentados por el cliente, donde se analizan los ingresos, el historial crediticio del cliente

y se establece un criterio técnico fundamentado en las politicas de riesgo de la financiera.

Dada la relevancia de ambos procesos y que dentro de la entidad estos son
administrados por diferente personal es que se toma la decision de gestionar dos matrices
individuales para el segmento de microfinanzas, que permitan evaluar los riesgos vy el
desempefo de los controles de forma individual. Primeramente, se desarrollara el
proceso de analisis del macroproceso comercial, a continuacién, se desglosan los

resultados obtenidos.
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En este caso al igual que en los ejercicios anteriores para iniciar el proceso de
identificacion de riesgos, se llevo a cabo un taller de trabajo con los asesores y analistas
comerciales. En este ejercicio se reconstruyeron los procesos operativos y se examinaron
las fases fundamentales del proceso comercial, desde la atencién al cliente hasta la
remision del expediente al macroproceso de analisis crediticio. Esta evaluacion permitio
detectar algunas causas que facilitarian la materializacién del riesgo y oportunidades de

mejora que estan vinculadas a la operativa diaria.

Como resultado del taller, se identificaron un total de 8 riesgos operativos en este
macroproceso. Estos principalmente se vinculan con errores o fallos en la recoleccion de
los datos del cliente, asi como también una falta de trazabilidad de los documentos, un
uso indebido de los canales de comunicacién, incumplimientos en los protocolos de
comprobacién del cliente y algunos vacios en la formalizacion del expediente. La

siguiente tabla especifica los riesgos detectados:

Tabla 39 Identificacion de riesgos operativos del proceso comercial de
Microfinanzas en Financiera Delta S.A.

Cédigo de riesgo Riesgo
(efecto de la incertidumbre sobre los objetivos)

ME-C-001 Posibilidad de que el asesor incumpla con el proceso de estudio para determinar si
el cliente es sujeto o no para el otorgamiento del crédito.

ME-C-002 Posibilidad de que el asesor registre informacién errénea en los formularios de la
gestion de crédito.

ME-C-003 Posibilidad de que el asesor no verifique la veracidad de la documentacién y
requisitos para el otorgamiento del crédito.

ME-C-004 Posibilidad de que el asesor no cuente con herramientas de analisis de capacidad
de pago idoneas para una evaluacion exhaustiva.

ME-C-005 Posibilidad de que el asesor pueda involucrarse en malas practicas de gestion de
crédito.

ME-C-006 Posibilidad de que el asesor no brinde seguimiento efectivo y adecuado a la cartera
en mora.

ME-C-007 Posibilidad de que el area Comercial solicite ajustes o excepciones de la Politica de

Emprendedor para operaciones crediticias no autorizados.

ME-C-008 Posibilidad de que la jefatura de agencia incurra en un error de digitacion al calcular
el ajuste de intereses o proyecciones por dependencia de un Excel.

Fuente: Gonzalez 2025.
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Durante este proceso se identifica que las principales causas de estos riesgos
estan vinculadas a errores humanos por ignorancia de los procedimientos o ausencia de
formacion, también se debe a que los procesos son manuales sin automatizacion, dado
que existe una falta de herramientas tecnolégicas y debilidades en la administracién de
la gestion documental. Ademas, se identificaron riesgos vinculados a la proteccion de los
datos, la trazabilidad de la administracion del ejecutivo e incumplimientos de las politicas

de la financiera.

Respecto a la evaluacion de los riesgos, se llevo a cabo la aplicacion te la escala
de probabilidad de impacto para cada riesgo, de acuerdo con el método antes detallado.
Es necesario destacar que la probabilidad se calculé teniendo en cuenta la experiencia
de los asesores, el detalle de los incidentes que ya han sucedido y la frecuencia de
ocurrencia de estos, en el caso del impacto se considero también el criterio de experto
del Asesor, contemplando posibles impactos financieros, operativos, comerciales o de

reputacién para cada uno de estos riesgos.

Un aspecto que resulta importante resaltar es que este segmento de negocio es
particularmente “nuevo", por lo que este es el primer ejercicio de identificacion de riesgos
que hace el area, de forma que el analisis y la valoracion de los riesgos resulté un poco
adversa, en el sentido de que la mayoria de los riesgos fueron clasificados bajo un criterio
muy estricto. A continuacion, se presenta la matriz de evaluacion de los riesgos

inherentes:
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Tabla 40 Matriz de identificacion y valoracién de riesgos en el area Comercial de
Microfinanzas— Financiera Delta S.A.

MARCO GENERAL DE LA GESTION DE RIESGOS

ESTABLECIMIENTO DEL CONTEX IDENTIFICACION DEL RIESGO ANALISIS DEL RIESGO EVALUACION DEL

Riesgo ili inanciero / -
esgo . ) Probabilidad Impacto Financiero / MG
(Efecto de la incertidumbre : Causa / Fuente Consecuencia (Grado de posibilidad de que | % Prob | (Dafio o perjuicio porla Comercial /
) riesgo alggin suceso se produzca) materializacién de un riesgo) Reputacional
sobre los objetivos) 8 P &

cédigo

Gerencia | Proceso | Calculo/Causalidad
de riesgo

Riesgo

Falta de capacitacién o
experiencia del asesor.

Presion por metas con el proceso de estudio para Deficiencias en el proceso de registro érdidas econémicas,
X ME-C-001 el proceso. > Riesgo de Crédito proceso de registre P 28 ecor (4) - Probable (3) - Moderado Financiero 0,225
. i determinar si el cliente es sujeto o no y manejo de e imagen
Ausencia de validacion

" . para el otorgamiento del crédito
interna de cumplimiento

del proceso

Error humano por rapidez o
descuido.

Emprendedor

Prospeccién

Falta de digitalizacion o
controles en el sistema.

Inadecuada revisién antes

del envio.

Posibilidad de que el asesor registre
formacién errénea en los

formularios de la gestién de crédito

Falta de automatizacién de los procesos
y controles

pérdidas econémicas,atrasos
en la operativa, fraude
reputacién e imagen

Emprendedor

Analisis

Falta de conciencia sobre la
importancia de la
validacion.

Carencia de herramientas
de validacion (listas negras,
bases oficiales).

Exceso de confianza o

Posibilidad de que el asesor no
verifique la veracidad de la
documentacion y requisitos para el
otorgamiento del crédito

s en el proceso de registro,

pérdidas econémicas,

y manejo de

e imagen

Dependencia de Excel sin
I6gica validada.

(A) - Alto

Posibilidad de que el asesor no Riesgo Operativo
cuente con herramientas de analisis Riesgo de Falta de automatizacién de los procesos

de capacidad de pago idéneas para | Seguridad dela |y controles

pérdidas econdmicas,atrasos
en la operativa, fraude (a) - Probable (3) - Moderado

No se ha desarrollado una
P Andlisis de capacidad ME-C-004

Financiero /
Reputacional

0,225

™) -
Moderado

de pago estandarizada.
Falta de integracién
tecnolégica.

una

reputacién e imagen

Emprendedor

Todos

Incentivos mal diseriados
(ventas sobre calidad).
Cultura organizacional
va o débil control

efectiva o canales de

Posibilidad de que el asesor pueda
involucrarse en malas practicas de
gestién de crédito

dades en el control interno

pérdidas econdmicas,

reputacion e imagen

(A) - Alto

denuncia.
Falta de seguimiento
sistematico.
Aplicaciones |No existen alertas o Posibilidad de que el asesor no ;
N ) ) pérdidas econémicas,
P por ajustes brinde seguimiento efectivo y Negligencia (Descuido-Olvido) ? 0,30 0,225
. ° reputacién e imagen Moderado
operaciones [automatizados. adecuado a la cartera en mora
Cartera asignada sin
Desconocimiento o
interpretacién subjetiva de Posibilidad de que el srea Comercial
Ia politica. solicite ajustes o excepciones de la . érdidas econd
Emprendedor | por ajustes poll . e _ de Politi P 2s ecor 0,30 i 0,225
B e, |Presion por cerrar negocios. Politica ME para operaciones reputacién e imagen Moderado
P Vacios en la politica que
permiten ambigiedad.
Calculos manuales en Excel
O e Posibilidad de que la jefatura de
; sin validacién. ;
Aplicaciones agencia incurra en un error de o . s
‘ Ausencia de doble re > . Falta de automatizacién de los procesos | pérdidas econdmicas, «
Emprendedor | por ajustes digitacién al calcular el ajuste de 25 ecor 0,30 0,225
. o control posterior. e y controles reputacion e imagen Moderado
operaciones shere intereses o proyecciones por
No estandarizacién del :
dependencia de un Excel
proceso.

Fuente: Gonzalez 2025.




Como se explico anteriormente con base en este estudio, se categoriz6 como alto
y moderado el riesgo inherente de los 8 riesgos identificados, dado que en la area aun
esta en proceso de adaptacion a su operativa. A fin de resumir y adaptar visualmente de
una forma mas facil de interpretar, a continuacion, se presenta el mapa de calor de los
riesgos inherentes identificados:

Tabla 41 Mapa de calor de riesgo inherente area de Microfinanzas proceso
comercial de Financiera Delta S.A.

MAPA DE CALOR DE RIESGOS INHERENTE

(5) - Casi certero
(4) - Probable
(3) - Poco probable
(2) - Improbable
(1) - Raro

Probabilidad

(1) - Insignificante (2) - Menor (3) - Moderado (4) - Mayor (5) - Catastréfico

Fuente: Gonzalez 2025.

Se evaluaron, seguidamente, los controles presentes en cada evento de riesgo,
teniendo en consideracién su naturaleza, ademas de su grado de eficiencia en la
operativa. Se identificd que existen controles asociados a que los procesos se encuentran
documentados, aquella area hace validaciones cruzadas, a que de cierta forma realizan
anotaciones en los sistemas que utilizan y que cuentan con formatos estandarizados. No
obstante, posterior al criterio experto se determina que todos los controles presentan una
oportunidad de mejora, lo cual evidencia que esto debe ser atendido de forma urgente
por el area para robustecer a corto plazo los controles. Respecto al riesgo residual este
se presenta en niveles moderados, lo cual demuestra que hay una administracién parcial
del riesgo y que es necesario que el area fundamente controles mas robustos para

disminuir la exposicion al riesgo.
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Tabla 42 Matriz de evaluacion de riesgos y controles en el drea de Microfinanzas proceso comercial de
Financiera Delta S.A.

MARCO GENERAL DE LA GESTION DE RIESGOS

IDENTIFICACION DEL RIESGO
Riesgo
(Efecto de la incertidumbre
tivos)

EVALUACI

Nivel de
Riesgo

Ri Calificacion de la
Riesgo Inherente | observacion (en funcién al
* Efect. Control riesgo residual)

cédigo

Opcién de
Tratamiento

Efectividad del
Control

% aprox. de
incumplimiento

Controles existentes
de riesgo

~Sistema utilizado: Propestador, se registra todos los nuevos clientes visitados, evidencia tanto Tablet como celular (personal o de
empresa?). Control de jefaturas para medir el trabajo en la calle.
- Asesor realiza andlisis previo, se solicita al cliente la autorizacién del CIC con su debida firma y datos basicos (presencial) para
de que el asesor determinar si el cliente es sujeto a crédito (buros de crédito)
Insumpla can al arossss sa TSe archiva en Ia Carpeta compartida Ia evidencia de cada una de las revisiones realizadas en cada burs crediticio (como SUGEF, Equifax,
Me-c-001 | estudio para determinarsi || (W) - Mitigacion  |nacienda, CCSS, eto) Con oportunidsd 01125 Moderado
et o et CElecutivo de Back Office, hace una validacién previa y se reenvia la solicitud con la documentacion inicial. La jefatura hace un control
‘o previo de que Ia firma coincida. S se detacta de que Ia flrma nG coincide, se rechaza por corres o se Indica por teams y of asesor debe
Volver a gestionar Ia firma para reingreso.
Recomendacis
Capacitacion periodica en politicas y procedimientos de crédito
AN A v
Coniroies existentas:
CAsesor completa de forma manual los formularios y valida la informacion. Luego, carga la documentacisn del cliente en la Carpeta
compartida e Ingresa el caso para revision
Celecutivo de Back Office, hace una valldacién previa y s reenvia la solicitud con la documentacion inicial. La jefatura hace un control
previo de que Ia firma coincida. S se detacta de qus Ia flrma nG coincide, se rachaza por corres o se Indica por teams y of asesor debe
ad de ue ol asesor volver a gestionar la firma para reingreso.
i = Mitigacion - Se hace una doble revisién, asesor completa y la jefatura revisa. Si hay algo que no c cide se retroalimenta y se devuelve para Con oportunidad 0,5 0,1125 Moderado
de la gestion de crédit correccion.
Se verifica contra el check list de los requisitos de previo al envio, asesor lo debe completar (todo digital).
Recomendacian
Valldacién automatica de campos en el sistema.
Revision cruzada por otro funcionario antes de a aprobacion.
Bitscora de errores para retroai 5n 8l asesor.
B e et Sarareh
Asesor realiza analisis previo, se solicita al cliente la autorizacion del CIC con su debida firma y datos basicos (presencial) para
determinar si el cliente es sujeto a crédito (buros de crédito).
- Se archiva en la Carpeta compartida la evidencia de cada una de las i en cada buré (como SUGEF, Equifax,
haciands, €CSS, eto).
Posibilidad de que ol asesor ~Elecutivo de Back Office, hace una validacién previa y se reenvia la solicitud con la documentacion inicial. La jefatura hace un control
Do varifiaua la varacidad da previo de que Ia firma coincida. Si se detecta de que Ia firma no coincide, se rechaza por correo o se Indica por teams o asesor debe
Me-c-003 dccumantadian v Mitigacion  |Volver a gestionar 1a firma para reingresc con oportunidad os 05 Moderado
requisitos para el - Asesor envia Fotos de la ubicaciéon y propietario del negocio. Se utiliza una aplicacién de monitoreo para verificar la visita, cuando se
otorgamiento del crédito hizo, a quien se hizo, entre otros datos.
e hace una doble revision, asesor completa y la jefatura revisa. Si hay algo que no coincide se retroalimenta y devuelve al asesor para
correccién. En caso de que todo este OK, se carga en el Sharepoint el expediente del cliente (documentacién) y jefatura valida que todo
te completo y correcto
Recomendacion:
- Sistema utilizado: Propestador, se registra todos los nuevos clientes visitados, evidencia tanto Tablet como celular (personal o de
i empresa?). Control de jefaturas para medir el trabajo en la calle.
he"amﬁ i - Archivos en formato Excel, se registra la informacién de forma manual y se carga la documentacién en una carpeta comparti
me-c-o0s |harramiantas de andiisls de Mitigacion |- La Informacion se envia por corres © teams. Con oportunidad o5 o125 Moderado
Implementacion de herramienta digital de analisis financiero.
ensu usoy Internas del resultado.
: Sy usoy valk
Controles existentes:
- Sistema utilizado: Propestador, se registra todos los nuevos clientes visitados, evidencia tanto Tablet como celular (personal o de
empresa?). Control de jefaturas para medir el trabajo en la calle.
Se registra Ia informacion del cliente de forma manual y se da seguimiento a los clientes. ¥ Jefatura descarga Excel con los datos
resistrados, dia a dia para seguimicnto.
Posibilidad de que el asesor. - Jefatura verifica la agenda diaria del asesor y da alos P . este v al asesor
Me-c-oos | _Pueda involucrarse en Mitigacian  |(control de Ingresos links de la pagina web por parte del asason) Con oportunidad o5 05 Moderado
malas practicas de gestion. Sarchive compartido de Excel (Prospecciones de Cllentes) donde se registra la Informacién basica de los cllentes que estén anallzando.
. - Sistema indica la ubicacién del asesor y rango de horas (monitoreo-jefaturas).
Recomendacion
Capacitar sobre el cédigo de ética y canal de denuncias anénimo.
Rotacién periodica de funciones y control de conflictos de interés.
Indicadores de calidad del credits asignados al desempefio.
Controtes existente
“Cada asesor administra su cartera en mora.
CEauipo Comercial e reune 3 veces a Ia semana, con el fin de brindar seguimiento a cada cartera y retroalimentar.
_ Retronlimantacion verbal, escrita © acompanamiento directamente con 125 sucursales. Ademas, se envia correo consolidado de lo
Posibilidad de que el asesor. revisado como seguimiento.
o hrinde seguimiente - Cpara Alustes de politica ME: se debe solicitar el VB al Gerente de Crédito o GG (Ovidio o Eduardo), este Io canaliza exclusivamente el
me-c-000 S e Remodion ¢ . T e oo aaada o Ganbeve, ast Lomo, 1o amrahation v comprobante do | 97 eRerunidad os oazzs R
1= aplicacion
Recomendacion
Sistema de alertas de mora diaria/semanal.
Revisién pericdica de cartera por parte de jefatura
i de gestion v recuperacion asignados al asesor.
Controles existentes:
~Antes de una negociacion y aplicacion, se valida las condiciones e historico de la operacion para determinar si s aplicable al ajuste
crediticio segun la politica.
sl procade el ajuste, se solicita la ap de gerencia v se Informa al cliente.
"""h""‘r‘ de que el drea - Luego, se valida con Confirmaciones el ingreso del deposito, para solicitar la aplicacion.
= o - s | se ava Controt de para op Ge clientes segtn negoclacién, esto solo 1o solicita los jefes de agencia y
ME-C-007 | encepciones de la politica MIBB2CON | lida la informacisn y adjunta evidencia del sistema Wafi para solicitar la aplicacién. £n caso de que Wafi esta caido, Genesys web CENCL IS o= oa12s BIZC)
e e e “liego de q Data confirme 1a api e archiva Y Vb, ¥ se verifica el ajuste en el sistema
Recomendacian
Aprobacién por Comité de Crédito de cualquier excepcion
Registro v ion de todas las ]
dica de operaciones fusra de po
2 una plantilla de Excel llamada "Calculo de proyeccién Int Mora..." para calcular el ajuste.
_lefe de agencia solicita solicita VB & Ia jefatura Comercial por correo para realizar ajuste con el detalle del monto por aplicar, % de
T o - Mitigacion  |Interes print de la v > del cliente contra el sistema Con oportunidad o5 o125 Moderado
Implementacion de herramienta validada para calculo automatico.
Validacion por supervisor antes de elecutar ajustes.
e i :

Fuente: Gonzalez 2025
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A continuacion, se detalla el grafico de riesgos residuales que en este caso tendrian

el 100 % de ahi los riesgos clasificados como moderados:

Grafico 38 Resultado de riesgos residuales para el proceso comercial de
Microfinanzas de Financiera Delta S.A.

GRAFICO DE RIESGOS RESIDUALES

g s %2
Clasificacion Resultado

Moderado 8

100%

= Extremo = Alto Moderado = Bajo

Fuente: Gonzalez 2025.

Considerando estos hallazgos, expertamente que los encargados del area
colaboren con la direccion de riesgo para la implementacion de planes de accion dirigidos
a automatizar los registros documentar de forma efectiva las interacciones con el cliente
y garantizar el cumplimiento de todos los protocolos que mantiene la financiera. Esto a la
luz de facilitar la disminucion del nivel de exposicion que presenta cada uno de los riesgos

y generan un proceso comercial transparente para la entidad.

Para el macroproceso de analisis de crédito también se desarrollé un taller de
trabajo con los analistas de microfinanzas, en este se realizaron cada uno de los pasos
por seguir para la aprobacion de los créditos, como resultado de este taller, se lograron
identificar 12 riesgos operativos, los cuales se vinculan al igual que el proceso anterior a
temas relacionados con errores en la validacion de los datos provenientes de la parte
comercial, falta de trazabilidad de los documentos, incumplimiento de las politicas de
crédito y una posible omisién en la verificacion de las listas negras asociadas a
legitimacion de capitales y financiamiento al terrorismo. A continuacion, se presentan en

la siguiente tabla el resumen de los riesgos.



Codigo de riesgo
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Tabla 43 Identificacion de riesgos operativos del proceso de andlisis de crédito de

Microfinanzas en Financiera Delta S.A.

Riesgo
(efecto de la incertidumbre sobre los objetivos)

ME-AC- 001

ME-AC- 002

ME-AC- 003

ME-AC- 004

ME-AC- 005

ME-AC- 006

ME-AC- 007

ME-AC- 008
ME-AC- 009

ME-AC- 010

ME-AC- 011

ME-AC- 012

Posibilidad de dependencia de un correo electrénico del ejecutivo al analista para
iniciar el proceso de solicitud de crédito puede llevar a problemas como la pérdida
de correos, retrasos en la recepcion, errores en la informacién enviada, y falta de
seguimiento adecuado.

Posibilidad de Informacién Incompleta o Incorrecta del Caso puede llevar a
decisiones incorrectas sobre la solicitud o aprobacién del caso, asi como, No
detectar morosidad o problemas financieros en bases de datos externas
(hacienda, tribunal, CCSS, etc..) puede llevar a una evaluacion inadecuada del
riesgo.

Posibilidad de incumplir con la evaluacion y aprobacién de Casos establecida por
monto de solicitud del crédito debido a falta de verificacion y analisis exhaustivo e
integral de los casos vs variables del negocio.

Posibilidad de que analista de operaciones registre informacién errénea durante la
revision del control de casos vs solicitud de crédito. (Excel)

Posibilidad de que los analistas participan en actividades fraudulentas durante la
validacion de datos de las solicitudes de crédito.

Posibilidad de que el analista o asistente de operaciones no registre
correctamente la garantia en el sistema que respalda la linea de crédito.

Posibilidad de desvio de fondos pertenecientes a cuentas de clientes o vinculados
(terceros) mediante transacciones no autorizadas.

Posibilidad de fallos en los sistemas que impida la continuidad de la operativa.

Posibilidad de ausencia de procedimientos documentados para nuevas tareas
asignadas al area.

Posibilidad de no gestionar adecuadamente situaciones de exposicién o
incidencias del area.

Posibilidad de participacion de los analistas o asistentes de operaciones para
involucrarse en practicas indebidas durante las visitas o procesos relacionados,
intencionalmente o no.

Posibilidad de gestion inadecuada de la relacién con clientes: se pueden manejar
mal las relaciones con clientes, lo que puede afectar la satisfaccién del cliente y la
reputacion de la financiera.

Fuente: Gonzalez 2025.

Entre las razones o factores mas comunes para la materializacion de estos riesgos
se incluyen deficiencias en la capacitacién técnica que recibe el personal, aparte de una
notoria sobrecarga de trabajo, también se identifica que los procedimientos que gestiona
el area no se encuentran estandarizados, ademas de una falta de sistemas que permitan
automatizar ciertos criterios de validacion. También se detectd que existen riesgos
vinculados al acatamiento de la normativa, particularmente en lo que respecta a la
legitimidad de capitales, proteccion de datos y transparencia en la documentacion

crediticia.
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Para la evaluacion de estos riesgos, nuevamente se utilizé la escala de impacto
por probabilidad y se tomaron en cuenta los factores financieros por pérdidas anticipadas,
reputacionales y comerciales dado el posible endeudamiento excesivo al cliente o el

aumento de la mora.

El analisis realizado revel6 que el riesgo catalogado como ME-AC- 005 muestra
un nivel de riesgo inherente elevado, a diferencia de los demas riesgos que se situan en
niveles moderados (ME-AC- 003, ME-AC- 006 y ME-AC- 012) o bajos e inclusive leves
(ME-AC- 001, ME-AC- 002, ME-AC- 004, ME-AC- 007, ME-AC- 008, ME-AC- 009, ME-
AC- 010 y ME-AC- 011) de acuerdo con el resultado de la multiplicacién de la probabilidad

por el impacto.



194

Tabla 44 Matriz de identificacion y valoracion de riesgos en el area de analisis de
crédito de Microfinanzas— Financiera Delta S.A.

Cédigo

Riesgo

Categoria de

MARCO GENERAL DE LA GESTION DE RIESGOS

ESTABLECIMIENTO DEL CONTEXTO IDENTIFICACION DEL RIESGO

Probabilidad

ANALISIS DEL RIESGO

Impacto

Gerencia Area Proceso Céleulo / Causalidad (Efecto de Ia incertidumbre sobre los Causa / Fuente Consecuencia (Grado de posibilidad de que | % Prob SESHD
de riesgo objetivos) riesgo in suceso se produzca) cién de un riesgo)
Posibilidad de La dependencia de un
correo electrénico del ejecutivo al
nali ra iniciar
solicitud de crédito puede llevar a_ . !
. afectacion economica y/o
problemas como la pérdida de correos, s
Anlisis d Dependencia al correo yo ome la pérdida d ° Falta de automatizacién |reputacional, afectando la
nalisis de < retrasos en la recepcion, errores en la
Emprendedor i (e |etectronico para inciar el ME-AC- 001 asos en la recepcidn, ertores er Riesgo Operative. |de los procezos y operativa, incumplimiento de
probacién) |proceso ormacion enviada.y faltade | controles normativa interna, reputacion
o imagen
en una posible pérdida de informacién
importante.
de informacion s
Incorrecta del I
sobre la solicitud afectacion economica y/o
probacién del caso, asi como, No. s
Anlisis d Decision de  [Riesgo no revisar si la ©aprobacién del caso. asi como. M Falta de automatizacién |reputacional, afectando la
nalisis de ! ;] etectar morosidad o problemas.
Emprendedor i crédito |Informacion del caso esta Me-AC- 002 | detectar morosidad o problemas. | Riesgo Operativo  |de los procesos v operativa, incumplimiento de (@) - Mayor
(Aprobacién) [Incompleta o Incorrecta inancieros en bases de datos externas controles normativa interna, reputacion
e imagen
riesgo.
Posibilidad de incumplir con 1a_ . !
o 4o |Decisiones incorrectas debido evaluacién y aprobacién de Casos ofectacion economica v/o
Analisis de ecision de |2 falta de verificacion v analisis establecida por monto de solicitud del afectando la
Emprendedor | TEio" | oredite  femnadstivo e integral de Tos | MEAC 993 | Craaito debido a faita de veaficacién y | "% OPeratve |Gl operativa, incumplimiento de  |SEIREESEEE (D=0
P casos vs variables del negocio. analisis exhaustive e integral de los -+ rep
o imagen
casos vs variables del negocio.
La revisién manual del Excel
puede introducir errores en la
Originacion Posibilidad de que analista de afectacion economica y/o
Anatiis do | duldhenta v |Snirade de datos, coma , ratta ds susomasizscion |
Emprendedor Y |informacion incorrecta o ME-AC- 004 Riesgo Operativo |de los procesos y Pt (3) - Poco probable 0,50 (3) - Moderado
Credito linea de O o e erronéa durante la revisién del control o operativa, incumplimiento de
crédito pleta, lo cual puede de casos vs solicitud de crédito (Excel normativa, fraude y denuncias.
afectar la precision del analisis
crediticio y la formalizacién
Riesgo: La validacion manual ibilidad d los analista:
de datos v la falta de !
Andtisis de | ongnaciOn Iherramientas automaticas durante la validacién de datos de las Inadecuada ofectacion economica /o
Emprendedor : Y |pueden permitir Ia entrada de | ME-AC- 005 udes de créd Riesgo de Fraude |implementacion de " g (4) - Probable (a) - Mayor
Credito linea de i operativa, incumplimiento de
ned e |datos fraudulentos o erréneos, Procesos / Productos D et o,
afectando Ia seguridad y g M
exactitud del proceso.
no registre correctamente la o \
; Posibilidad de que el analista o
- 1 si
Andlisis de Barantie on el slstema due. asistente de operaciones no registre | [ |Errores en la retrasos en la operativa,
Emprendedor ! Garantias P > ME-AC- 006 | correctamente la i tema B e, parametrizacion de las  |quejas, dafio reputacional e (3) - Poco probabi (4) - Mayor
credito falta de implementacion del , Riesgo Tecnolégico
que respalda la linea de crédito gal
aplicativo para registro de
garantias
Facturacion o [desvio de fondos de las Posibilidad de desvio de fondos ocasionando pérdidas
Andlisis de | desembolso |cuentas d tes o de pertenecientes a cuentas de clientes o Negligencia (Descuido- A o
Emprendedor | Terdio | (Flexi o AP |financiera mediante ME-AC- 007 | B eiados (terceros) mediante Riesgo de Fraude | 10 econamicas. dario reputaciona! | IMSIEEESIEEERY
Pay) transacciones no autorizada e M g
Caida total del sistema a causa
Analisis de i de fallos en los sistemas que | Riesgo Operativo |Falta de o auejasy
Emprendedor Crédito Todos |de falta de mantenimiento ME-AC- 008 | ™ impida la continuidad de Ia operativa | Riesgo Tecnolégico |de sistemas mala reputacin @)=l
La falta de documentacion Fraude, afectacion en Ia
Andlisis de clara puede generar ad de ausencia de e e
Emprendedor | Andlisis d Todos [incansistencias en la elecucidn | ME-AC-009 | procedimientes documantados para | Riesgo Operativo |Ausencia de politicas  |[OPST3iVa: pérdidas
y complicar Ia capacitacion del nuevas tareas asignadas al srea economicas. rep!
personal. &
. Posibilidad de no gestionar.
- Posibilidad de no gestionar " !
Emprendedor | AT 4¢ Todos  |adecuadamente las incidencias | ME-AC- 010 adecuadamente situaclones de. Riesgo Operativo |PePIlaades en el control |Fraude, perditos economicas. (3) - Poco probable
redito 2o exposi el rea interno reputacién e imagen
Hay riesgo de que los analistas
puedan involucrarse en Posibilidad de participacién de los Fraude, afectacion en |
s Decision de  |practicas fraudulentas o analistas o asistentes de operaciones raude, afectacion en la
Emprendedor | ATl de | 0 anipuiaciones durante las | ME-AC- 011 |para b ‘en practicat indsbidas | Ricsgo de Fraude |DS21dades en el control |operativa, perdidas (3)- Poco probab 050
(Aprobacién) |visitas, intencionalmente o no durante las visitas o procesos geondmicas. rep
(alianzas con bandas. &
dedicadas a fraude)
Posibilidad Riesgo de Gestion
Inadecuada de la Relacion con
Clientes: Los ejecutivos pueden ibil dela
5 Decision de  |manejar mal las relaciones con relacion con clientes: se pueden ) S
Emprendedor | An3lisi de | PG00 OIS, 10 ue puede afectar | ME-AC- 012 | maneiar mal las relaciones con dhientes, | M0 |raia de capacitacion | Perdidas economicas, ()~ Poco probab o0

credito

(Aprobacién)

Fuente: Gonzalez 2025.

la satisfaccién del cliente y la
reputacion de la financiera
(personal que realiza visitas de
verificacién al negocio)

lo que puede afectar Ia satisfaccién del
cliente y Ia reputacién de la financiera

reputacién e imagen

% 1mp

EVALUACION DEL

Nivel de
Riesgo

Operacional

Operacional (8) - Bajo

Reputacional /
Financiero

™) -
Moderado

Financiero /

Reputacional  [AAA

Financiero (a) - Alto

Financiero /
Operativo

Operativo (8) - Bajo

Operativo (8) - Bajo
Operativo

Operativo (8) - Bajo

Operativo (8) - Bajo

™) -
Operativo e,
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Se evaluaron, por consiguiente, las medidas de control aplicadas para cada riesgo.
Pese a que se identificara sistemas de control como listas de comprobacién, politicas y
revisiones cruzadas, varios de estos fueron categorizados como” con oportunidad” a
excepcion de uno de los riesgos que durante la entrevista el analista de crédito confirmo
que aun estaban en proceso de levantar dichos controles, por lo cual fue catalogado
como ” a implementar”, lo cual evidencia que existe una administracion preventiva del

riesgo operativo en esta fase tan relevante del ciclo crediticio de micro finanzas.

En el analisis de riesgo residual, se concretd que al menos 4 riesgos se conservan
en un nivel moderado y que los 8 restantes identificados se encuentran en un nivel bajo,
esto sefiala que existe una administraciéon eficaz de los riesgos mediante los controles
implementados, sin embargo, esto no quiere decir que el area no deba continuar con la
aplicaciéon de las oportunidades de mejora para el robustecimiento de los controles

actuales, a fin de evaluar el riesgo de la calidad del portafolio de forma activa.

Grafico 39 Resultado de riesgos residuales para el proceso de analisis de crédito
de Microfinanzas de Financiera Delta S.A.

GRAFICO DE RIESGOS RESIDUALES

0% 0%

Clasificacion Resultado

Moderado 4

= Extremo = Alto Moderado = Bajo

Fuente: Gonzalez 2025.



Tabla 45 Matriz de evaluacion de riesgos y controles en el area de Microfinanzas

proceso analisis de crédito de Financiera Delta S.A.

MARCO GENERAL DE LA GESTION DE RIESGOS
e DENTIFICACIONDELRIESSO T EVALUACLL L TRATAMIENTODELRIESGO L LY e —— 243 DEL

Riesgo
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cédigo Nivel de | Opcién de . Control Efectividad del | % aprox. de
) (Efecto de la incertidumbre sobre los. . N Controles existentes Responsable . e
de riesgo Riesgo |Tratamiento Control incumplimiento
objetivos)
Posibilidad de La dependencia de un Controles Existentes:
correo electrénico del ejecutivo al 1. Se recibe solicitud de crédito por correo electrénico por parte de Comercial,y se registra el caso en el control de Excel y se asigna el analista, el
analista para iniciar el proceso de analista debe revisar constantemente el control para validar las or y a la perfeccién toda la informacisn del
solicitud de crédito puede llevar a caso.
problemas como la pérdida de correos, 2. Se realiza un control cruzado con el drea comercial, donde se revisa el estatus de la totalidad de los casos en crédito, en caso de que el caso no se 1. Detectivo
retrasos en la recepcién, errores en la encuentre en crédito serd detectado en esta revisién. 2. Preventivo 1. Analista
ME-AC- 001 - P (EREHEN  mitigacisn ' . " Con oportunidad 05
informacién enviada, y falta de Recomendacion: 3. Preventivo 2. Coordinador
seguimiento adecuado. Ademis, la 3.Implementar un Portal de Solicitud de Créditos en Linea, donde los ejecutivos puedan ingresar las de crédito i
gestién manual de correos puede la dependencia del correo electrénico. Mejor trazabilidad, asegura la recepcién en tiempo real y permite una validacién de datos instanténea.
resultar en una falta de trazabilidad y 4. Indicador automatizado de casos por anilisis y su estatus (métrica). Definir variables que requieren.
en una posible pérdida de informacién
importante.
Posibilidad de Controles Existentes:
Incorrecta del Caso puede llevar a 1. Se recibe solicitud de crédito por correo e\ec(romco,y se registra el caso en el control de Excel y se asigna al analista, el analista debe revisar
sobre la solicitud constantemente el control para validar las asi y completar a la perfeccién toda la informacién del caso. 1 Correctivo
© aprobacién del caso, asi como, No 2. Se revisa el expediente del caso, y se completa el check it de Ia informacion basica, validando que este completa, minima y la 5
detectar morosidad o problemas  |sealegible, en caso de un pendiente, se devuelve el caso. Si el caso viene completo, se hace el preanalisis (Check list para comercial : . 1. Analista .
ME-AC- 002 ) Mitigacion 8 P P P (Che P ) 3. Preventivo Con oportunidad 0,5
financieros en bases de datos externas 3. Uso de bases de datos externas para revision y verificacion (como hacienda, caja, registro nacional,ect) y asf detectar incongruencias (morosidad, | , o & FeVENNe 1 2. coordinador
hacienda, tribunal, CCSS, etc..) puede declaracién de bienes,obligaciones fiscales etc..), Y en caso de que todo este correcto y completa, se ingresa el caso para Originacién del crédito e o
llevar a una 6n i del 4. Se verifica informacion actualizada de Registro Nacional, Consulta Tributaria, Morosidad Patronal CCSS, con el fin de tener la informacién en -
riesgo. tiempo real.
cién
istentes
Posibilidad de incumplir con la 1. Recientemente, se realiza visita de verificacion al negocio cuando son mayores a 5 MM y se registra en el control de excel las jones o 1
evaluacién y aprobacién de Casos hallazgos segin corresponda. 2. Preventivo
establecida por monto de solicitud del .. |2. sitiene viabilidad, se debe validar el rango de la solicitud y seguir el proceso de aprobacién correspondiente: 3. Prevetivo .
ME-AC- 003 2 B  cituc Mitigacion § € rang citud y seg P P! n corresp Con oportunidad 05
erédito debido a falta de verificacién y - Hasta 15 millones de colones: La solicitud debe ser validada y aprobada por la gerente de crédito Monge Emprendedor o el coordinador, de forma 4. Preventivo Coordinador
anilisis exhaustivo e integral de los independiente. 5. Preventivo
casos vs variables del negocio. - Entre 15 y 20 millones de colones: S ealiza un comité gerencial para su andlisis y aprobacion. 6. Prevetivo
Ad4e da 20 mill
1. Se valida de que el asesor complete el Excel con la mformacion bésica y se revisa manualmente los datos ingresados antes de proceder con el
ingreso del caso contra la documentacién recibida por parte el preanlisis.
Posibilidad de que analista de 2. Se realiza comparativa, una vez cargado el Excel, se compara la informacién basica con los datos del formulario para detectar i 1 1. Asesor
operaciones registre informacién . |se completa la informacién financiera del cliente para ir completando el perfil crediticio contra la documentacién. 2. Preventivo 2. Analista y Asistente .
ME-AC- 004 Mitigacion P P P P M Con oportunidad 05
erronéa durante Ia revisién del control 3. Analista de crédito participa de la revision 3. Prevetivo de Operaciones
de casos vs solicitud de crédito (Excel Recomendacién: 4. Preventivo
dela de Datos: una herramienta que la importacién de datos desde el Excel al sistema de
gestion. Esto reduce la necesidad de ingreso manual y minimiza Ia p de errores.
Controles
. 1. Se consulta la lista negra en el sistema para detectar posibles sefiales de fraude o alerta antes de continuar con el flujo del proceso.
Posibilidad de que los analistas " ° : uar o ° i )
icipan en activi 2. Se revisa y marca el perfil del cliente como PEP (Persona Expuesta Politicamente) o APNFD (Persona No Financieramente Dependiente) segin 1. Preventivo
P corresponda. En caso de ser positivo, se marca la casilla en la pantalla de registro y se continua con el flujo, de lo contrario se deja desmarcada. 2. Preventivo 1. Asistente de
durante la validacién de datos de las. 3. En caso de detectar algin caso en la lista negra, se reporta al drea de fruade para investigacion y se espera respuesta para continuar o no con el 3. Prevetivo Operaciones
ME-AC- 005 solicitudes de crédito (A) - Alto Mitigacion |- gln caso sta negra, se reporta 2 P &: Y P P P - P Con oportunidad 05
ingreso del caso. 4 Se verifica la informacién en burés de crédito 4. Preventivo 2. Asistente de
Recomendacion: 5. Preventivo Operaciones
4. Indicador de casos sospechosos o listas negras como monitoreo de posibles casos y a la vez, permit retroalimentar al equipo para identificar 6. Prevetivo
patrones sospechosos y comportamientos inusuales.
5 Revisidn de Casos de Alta Riesen de forma nerindica nara as rar ou bharden
Existentes:
Posibilidad de que el analista o 1. A nivel de Wafi se deja la sefia del tipo de garantia que posee el crédito, y se revisa que la garantia esté documentada 1 Detectivo
asistente de operaciones no registre 2. Al recibir una solicitud, el analista ingresa la informacién completa del caso en el sistema y solicita la creacién de la garantia (en caso de S 1. Analista
ME-AC- 006 la garantia en el sistema Mitigacién  [aprobacién) y El asistente de operaciones verifica que la informacién ingresada sea correcta y confirma y cierra el registro de la garantia en el S etentive 2. Asistente de Con oportunidad 05
que respalda la linea de crédito sistema y luego, verifica el registro exitoso de la garantia en el sistema. - Operaciones
Recomendacién
3. Indicador de registro de garantias con y sin éxito para detectar i y asi mitigar posibles faltas de i en el sistema
Existentes:
Posibilidad de desvio de fondos 1. Cada vez que se realiza un desembolso se verifica el monto autorizado contra la documentacién firmada y se digita el monto a acreditar y a la 1 preventivo
a cuentas de clientes o cuenta autorizada en el sistema utilizado. . 1. Asistente de
ME-AC- 007 (B) - Bajo Mitigacién ) " h 2. Preventivo 01
culados (terceros) mediante 2. Cliente debe firmar autorizacién a terceros cuando solicita el deposito a cuentas de estos 3 Dtertive operaciones
transacciones no autorizadas i :
3. un indicador de casos para toma de como herramienta de del drea y posibles casos de impacto
Controles Existentes:
3 . » . 1. Preventivo
" N 1. Los analistas registran la informacién de cada caso en el control de Excel y resguardan la documentacién
lidad de fallos en los sistemas que S, . N 2. Preventivo 1. Coordinador
ME-AC- 008 | 7 — " Mitigacién (2. Cliente puede apersonarse a una sucursal para gestionar : | con oportunidad 05
impida la continuidad de la operativa - : ) : 3. Detectivo 2. Gerente Comercial
3. e utiliza ceulares de los operativos para generar red y ejecutar las funciones 4. e tiene en CRy El salvador, una 2 Provontion
caida de red en un pais puede solventarse en el otro pais.Existe plan de que consiste en continuar con la operativa en el sistema de El : |
Existentes:
N Actualmente, estén en proceso de actualizacién de procedimientos.
Po: ad de ausencia de e, P P 1. Preventivo Gerente
ME-AC- 009 | procedimientos documentados para Mitigacién ) ) . 2. Preventivo A implementar 1
< > 1.D los nuevos de analisis y sobre nuevas mejoras, nuevas controles, nuevas actividades del drea y definir una Coordinadora
nuevas tareas asignadas al rea o . ‘ '
fecha de actualizacién (por lo menos una vez al afio todos los documentos o cuando lo requiera la gestion (paso a paso)
2. Implementar procesos de sucesion de para de negocio
N N CTontroles Existel [~
Posibilidad de no gestionar . i . . . ' . ’ . .
denadamente St iones de 1. Existe retroa\lmentaclon interna (Comercial y Crédito), sobre incidencias. Las situaciones se ven a nivel de gerencias y s ejecutan acciones. 1. Preventivo Gerente
ME-AC-010| ~ 2fecuacamente shuacionss e (RS mitigacion |2 Control de cartera detecta y genera informe mensual de sus hallazgos que se presenta a Gerente de Crédito quien a su vez aplica las acciones 2. Preventivo Con oportunidad 05
exposicion o incidencias del drea 5 . Coordinadora
correctivas 3. Preventivo
Recomendacidn:
‘Controles Existentes:
LEI flujo inicial y la originacién del caso lo realiza el drea comercial y solicitan el analisis del caso. 1 preventivo
Posibilidad de participacién de los 2.5e realiza visita mayores a 5 MM y se registra en el control en flujo de excel . 2 Gerencia de Crédito o Coordinador de C'redito asigna los casos, los S rowantie
analistas o asistentes de operaciones analistas no se autoasignan. 3. Control de cartera verifica temas de servicio al cliente y eventuales cobros de comisiones. 2. Rotar el personal de s rowativg Gerente
ME-AC- 011 | para involucrarse en practicas indebidas [B(SBISE  Mitigacion  |cada zona con cierta frecuencia para mitigar posible alianzas antifraude en el campo. o Proventivs Coordimdora Con oportunidad 05
durante las visitas o procesos Recomendacién 5. Preventivo
relacionados, intencionalmente o no 4. Sup visitas sorp a las zonas o en el campo para detectar cualquier anomalia o é Prevetivo
procesos relacionados a a formalizacion de casos (sin previo avisol -
Aol cadian da at nau
Existentes:
Posibilidad de gestién i dela 1. Se revisa el servicio y el trato por parte de Control de Cartera. 1 Preventivo
relacién con clientes: se pueden @ 2 Se recibe capacitacion de servicio al dliente a puestos de liderazgo con el fin de trasladar a los demas miembros del equipo > Provemtivn Gerente
ME-AC- 012 | manejar mal Ias relaciones con clientes, Mitigacién  |3. El equipo de analistas y control de cartera se reune un dia al mes para lecciones y opor de mejora. : Con oportunidad 05

lo que puede afectar la satisfaccion del
iente y la reputacién de la financiera

Moderado

Recomendacié
4. Capacitacién continua en Gestién de Relaciones: Proporcionar capacitacién en habilidades de gestién de relaciones con clientes internos o
externo (por lo menos una vez al afio).

n:

3. Prevetivo
4. Preventivo

Coordinadora

Fuente: Gonzalez 2025
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Se aconseja que el area pueda realizar el analisis en colaboracion con la direccidn
de riesgo sobre la elaboracion de planes de accidon concretos orientados a automatizar
las validaciones que son criticas, ademas de la documentacion y estandarizacion de los
procesos junto con la capacitacion técnica del personal, un aspecto relevante por
mencionar es que se evidencio que este es el departamento que presenta mas rotacion
de personal, por lo cual esto es un factor de riesgo que contribuye al desconocimiento de
los procesos y politica de crédito, otro aspecto relevante que debe ser mitigado es la

posibilidad del incumplimiento de las normativas asociadas a la legitimacion de capitales.

48.1.4 Analisis de riesgos y controles del area de crédito y cobros

El area de crédito y cobro en Financiera Delta S.A. tiene la tarea de gestionar la
originacion de créditos de consumo y administrar el monitoreo de estos, ademas de
garantizar que ese desembolso se pueda recuperar de forma eficaz y conforme con el
plazo establecido siguiendo la politica de crédito de la entidad. Esta area puede verse
como el motor del negocio porque su funcion es crucial dado que, una vez recopilados
los recursos captados, esta area es la que coloca los mismos para generar ganancias.
No obstante, es importante comprender que esta area se expone a diferentes riesgos que
podrian generar un aumento de la morosidad, pérdidas econdémicas, deterioro de la
cartera y como se menciond anteriormente un impacto directo en la liquidez de la

empresa.

En este caso pasa lo mismo con la otra cara de esta area, que hace referencia a
la cobranza, esta se encarga de recuperar aquellos créditos que presenten algun tipo de
atraso para evitar que la empresa genere estimaciones por incobrables; este proceso es
muy relevante porque controla mediante estrategias la recuperacion de la liquidez de la
entidad. La metodologia empleada para la identificacion, se realizé de la misma manera
que con las areas anteriormente mencionadas, mediante un taller de trabajo con los
colaboradores de cada uno de estos sectores (crédito y cobro), donde se examinaron
cada uno de los subprocesos que se realizan, ademas de la validacidn de la politica de
crédito y los procedimientos asociados a la confianza, ademas se analizaron las
herramientas tecnoldgicas que son utilizadas por cada uno de estos macroprocesos, para

obtener una vision panoramica del proceso desde el inicio hasta el final.
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A raiz de los talleres realizados y la revision documental se lograron identificar un
total de 14 riesgos, los cuales se relacionan a procesos como gestion de datos,
seguimiento de la gestion de cobros y posible manipulacion de informacion. A

continuacion, se enlista cada riesgo:
Tabla 46 Identificacion de riesgos operativos del proceso de crédito y cobros en
Financiera Delta S.A.

Codigo de riesgo Riesgo
(efecto de la incertidumbre sobre los objetivos)

CR-01 Posibilidad de errores en la recoleccién de la informacién requerida del cliente
para la concesién del crédito, lo que puede llevar a decisiones crediticias
incorrectas y afectacion de la calidad de cartera.

CR-02 Posibilidad de que el analista de crédito cometa un incumplimiento de politicas y
procedimientos establecidos para la concesion de créditos.

CR-03 Posibilidad de fallos en los sistemas que gestionan las solicitudes de crédito,
calculo de riesgos, buré de crédito o bases internas que almacenan la informacion
financiera.

CR-04 Posibilidad de acciones fraudulentas por parte de analista de crédito, como la
manipulacion de datos de crédito y/o concesion de préstamos sin los debidos
controles.

CR-05 Posibilidad de atraso en la operativa debido al incumplimiento de los procesos por
parte del PDV

CO-01 Posibilidad de fallas en los sistemas tecnoldgicos utilizados para gestionar los dias
de atraso, registrar transacciones o procesar las cobranzas.

C0-02 Posibilidad de fallas en servicios de comunicacion utilizados para el contacto con
los clientes.

CO-03 Posibilidad de errores al conciliar los pagos realizados por los clientes con las

cuentas o sistemas internos, lo que podria generar una contabilizacién incorrecta
o la no actualizacién de los pagos en los sistemas.

CO0-04 Posibilidad de que colaboradores que manipulen los registros de pago a través de
la alteracién de sistemas.

CO-05 Posibilidad de ineficiencia en la gestion de cobros (como retrasos en los
recordatorios, falta de seguimiento a clientes en mora) que lleva a un aumento en
los créditos en mora.

CO-06 Posibilidad de ausencia de un seguimiento adecuado a clientes en mora, lo que
provoca un aumento de los saldos pendientes sin ningun tipo de accion proactiva.

CO0-07 Posibilidad de que la informacioén utilizada para la asignacion del tratamiento de
clientes se encuentre desactualizada en tablas de exclusién final.

CO-08 Posibilidad de que la asignacion de estrategia sea errénea debido a que el
administrador en turno no revise las listas de exclusién y realice la carga de forma
regular.

CO-09 Posibilidad de que se realice una asignacion incorrecta debido a falta de analisis

diario del total de cartera, causado por una falta de recursos en el departamento,
el proceso es manual y ejecutado por el administrador.

Fuente: Gonzalez 2025.
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Las principales causas identificadas que se reiteran en cada riesgo fueron:
incumplimiento de procedimientos y politicas, falta de automatizacion del proceso,
posibles errores en la digitacion de datos relacionados con las operaciones, uso de
canales de contacto y eventos externos de telecomunicaciones que impidan la gestion
de cobro. Se considera que una de las causas relevantes es la falta de capacitacion de
los ejecutivos tanto de crédito como de cobro para que estos comprendan la importancia

del seguimiento y aplicacion de las politicas y procedimientos internos.

Respecto a la evaluacion de los riesgos, se utilizé una escala institucional que se
basé al igual que en los casos anteriores en 5 escalas tanto para la parte de la definicion
de la probabilidad como la definicidn del impacto, teniendo en cuenta factores como las
posibles pérdidas asociadas por las estimaciones de créditos incobrables, aspectos
comerciales que puedan afectar la adquisicion de cartera y aspectos reputaciones
relacionados con las posibles quejas que podrian tener los clientes y que a la larga

pueden afectar la relacion y confianza que tiene el cliente con la financiera.

Para el macroproceso de crédito posterior a hacer la evaluacion se encontré que
unicamente el riesgo asignado al cédigo CR-01 presenta un nivel de riesgo inherente
catalogado como alto, también se identificd que existen dos riesgos asignados con los
cédigos CR-03 y CR-05, que presenta niveles de riesgo inherente moderado, finalmente
los ultimos dos riesgos identificados para el macroproceso de originacion de crédito son

los correspondientes al cédigo CR-02 y CR-04.

En cuanto al proceso de cobros se identificd que existe un unico riesgo catalogado
como alto en su nivel inherente, este correspondiente al codigo CO-02, mientras que
otros cinco riesgos se encuentran en un nivel de riesgo inherente como moderado los
cédigos son; CO-01, CO-03, CO-04, CO-05 y CO-06, finalmente tres riesgos se
encuentran clasificados como bajos CO-07, CO-08 y CO-09, lo cuales completan el total

de los 14 riesgos encontrados para esta area. A continuacién, se presentan las matrices:
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Tabla 47 Matriz de identificacion y valoracion de riesgos en el drea de originacion de crédito de Financiera Delta

Proceso

Codigo de
riesgo

Riesgo
(Efecto de la incertidumbre sobre

Posibilidad de errores en la leccion de la

informacién del cliente requerida para la concesién

Categoria de
riesgo

S.A.

MARCO GENERAL DE LA GESTION DE RIESGOS

Causa / Fuente

Consecuencia

1. Retrasos en el proceso de aprobacién.

Crédito Qriginacion 1. Falta de capacitacion o conocimiento insuficiente.  |2. Aprobacion de créditos a clientes no
© . CR-01 del crédito, lo que puede llevar a decisiones Riesgo Operativo . P . p (4) - Probable
Consumo de Crédito .. " . " 2. Uso inadecuado o falta de herramientas elegibles.
crediticias v de la calidad de . -
3. Deterioro de la cartera de crédito
cartera.
1.Aprobacion de créditos a clientes con
Crédito Originacion Posibilidad de gue el analista de crédito cometa un 1. Errores durante el proceso de recoleccion de . Zcidad insuficiente de pago
; . CR-02 incumplimiento de politicas y procedimientos Riesgo de Crédito |informacion, digitacion de la informacion y analisis P pago- (3) - Poco probable
Consumo de Crédito P L " . 2. Aumento de cartera en mora.
para la de créditos. para la aprobacion del cliente. .
3. Retrasos en el proceso de aprobacién
1. D I bacion de créditos.
Posibilidad de fallos en los sistemas que gestionan . . . . emoras en fa apro ac'u:m © creditos
N L 1. Fallos en la informacién de los buré de crédito. 2. Errores en el procesamiento de datos.
Crédito Originacién las solicitudes de crédito, célculo de riesgos, buré | . L . L . .. . .
X CR-03 . 5 Riesgo Tecnologico |2. Fallos del sistema de solicitud de crédito en el 3. Aprobacion de créditos a clientes no (3) - Poco probable 0,50
Consumo de Credito de crédito o bases internas que almacenan la . . . . -
N ” n célculo de la informacion del cliente. elegibles.
informacién financiera. .,
4. Retrasos en el proceso de aprobacion.
1. Falta de controles internos adecuados en el proceso
Posibilidad de acciones fraudulentas por parte de de originacién de créditos. - . R .
L P, . 1 N . . . R L, 1. Pérdidas financieras directas.
Crédito Originacion analista de crédito, como la manipulacién de datos | . 2. Deficiencias en la validacion de informacion del . .
s CR-04 -~ W N N Riesgo de Fraude o L 2. Sanciones regulatorias.
Consumo de Credito de crédito y/o concesién de préstamos sin los solicitante de crédito. . )
N . - 3. Deterioro reputacional.
debidos controles. 3. Uso inadecuado o acceso no restringido a los
de informacién.
1. Demoras en la aprobacién de créditos.
Crédito Originacion Posibilidad de atraso en la operativa debido al ) ] 1. Ern?re.s y atrasos en la cesion de créditos por no 2. Re?tra.sos enel p.roceso de aprobacidr\.
. CR-05 . —P, N Riesgo de Crédito |conocimientos de los procesos por parte del personal (3. Pérdida de confianza por parte de clientes (4) - Probable
Consumo de Crédito de los por parte del PDV

del PDV.

4. Impacto en los indicadores de eficiencia
operativa del area

Fuente: Gonzalez 2025.

(3) - Mederado

EVALUACION
Nivel de
Riesgo
Operacional [NEVEFATE 0,3
Operacional [WEEGEEE 0,1
ional
Reputa:\f:-na / 02
Financiero
Financiero / c
0 Reputacional (B) - Bajo Y
Financiero 0,225
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Tabla 48 Matriz de identificacion y valoracion de riesgos en el drea de cobros de Financiera Delta S.A.

MARCO GENERAL DE LA GESTION DE RIESGOS

ESTABLECIMIENTO DEL IDENTIFICACION DEL RIESGO ANALISIS DEL RIESGO EVALUACION
—am - - Impacto Financiero / )
Codigo de Riesgo Categoria de X 3 0 HEREEE Nivel de |
Proceso Proceso ) ) ) - h Causa / Fuente Consecuencia e de que 6 Comercial / % Ries
riesgo (Efecto de la incertidumbre sobre los objetivos) ) " Zacion de un - Riesgo
1. Falta de mantenimiento preventivo del sistema.
2.A ia d Ido (back fall [
d de fallas en los sist re“:i‘:::,"zn z:::mm':c(ma: up) a fallos en la Atrasos en la conciliacion de pagos, pérdida de Financiero/ | IRER
Cobros Cobranza COo-01 utilizados para gestionar los dias de atraso Riesgo de Crédito Lo . informacién sabre los pagos recibidos, (3) - Poco probable , (4) - Mayor 0,40 X 0,2
" - 3. Errores en actualizaciones o parches aplicados al 5 Operativo | Moderado
registrar © procesar las - aumento en la morosidad.
sistema.
4.Saturacién del sistema por sobrecarga de datos o
Posibilidad de fallas en servicios de comunicacién Riesgo de Atrasos en |os cobros, posible aumento de la
Cobros Cobranza COo-02 - . . . | Continuidad de |1-Fallas en el suministro de servicios basicos N o p (4) - Probable (4) - Mayor 0,40\ Operativo
utilizados para el contacto con los clientes. Negocio morosidad, pérdida de ingresos temporales
Posibilidad de errores al conciliar los pagos 1. Diferencias de horarios o fechas de aplicacion entre
Condliacion realizados por los clientes con las cuentas o bancos y sistemas internos. Pagos no registrados correctamente, ™)
Cobros de pagos CO-03 sistemas internos, lo que podria generar una Riesgo de Crédito |2. Errores humanos al digitar o clasificar los pagos. generacion de cargos o intereses indebidos, (4) - Mayor 0,40/ Operativo ado 0,2
pag bilizacion incorrecta o la no actualizacién de 3. Falta de integracion automatica entre los sistemas |incremento en la morosidad aparente. [
los pagos en los sistemas. de cobranza y contabilidad.
Posibilie de que colaborad que i 1. Falta de segregacién de funciones.
Ri de Fraud Pérdidas financi directas, probl M) -
Cobros Cobranza €O 04 | los registros de pago a través de la alteracionde | - 5- o '2"“® |3 Cultura organizacional permisiva o poco enfocada | o os e HETas directas, provlemas (3) - Poco probable (4) - Mayor 0,40| Operativo M) 0,2
- Riesgo de Crédito A reputacionales, sanciones regulatorias. Moderado
sistemas. en prevencion de fraude.
Posibilidad de ineficiencia en la gestién de cobros 1. Falta de segmentacion de clientes por nivel de
[como retrasos en |os recordatorios, falta de N . riesgo o antigiiedad de la mora. Aumento en la morosidad de la cartera, . M) -
Cobros Cobranza CO-05 . N Riesgo de Crédito 8 8 N N N N (3) - Poco probable (4) - Mayor 0,40|  Operativo ™) 0,2
seguimiento a clientes en mora) que lleva a un 2. Carga operativa elevada y falta de personal en el pérdida de ingresos por créditos impagos. Moderado
aumento en los crédites en mora. drea de cobros.
Posibilidad ds ia d i 1.D dencia d t tuali . .
adecuado a die:t::?::aor: rongua provoca un l'enf;:?eaelma ¢ [EPOTE QUE NG SERTUTIENER naremento enla morosidad, pérdida de (M)
Cobros Cobranza CO-06 " Riesgo de Crédito S . ngresos, mayor carga en la provision para 3) - Poco probable 4) - Mayor 0,40|  Operativo 0,2
aumento de los saldos pendientes sin ningin tipo 1esg 2. Falta de indicadores de gestion (KPI) de ;nfuhrables v & provision p G ® ¥ P Moderado
de accién proactiva. recuperacion y seguimiento de acciones.
Este riesgo genera reprocesos ya que si la lista no esta
actualizada, sa modalidad es incorrecta, entonces ya
no pueden trabajar por modalidad, sino que tienen
que trabajar por investigacion o por el orden manual.
» . . T Linformacion desactualizada. (La informacion no se  |este riesgo genera retrasos ya que son 11 mil clientes
Segmentacién - de gue la wilizade parela actualiza con los datos del dierre del dia anterior.) imad te | i ]
g aproximadamente los que se gestionan, el proceso es .
Cobros Cartera co-07 ignacion del iento de clientes se e| Riesgo Operativa ! ° aue e B P (4) - Mayor 0,40| Operativo
dmi . oy tablas de exclusion final 2. Mal funcionamiento de software, el cierre no se manual que cenlleva 40 min aproximadamente
admin enta * carga o se finaliza de forma correcta. cuando en realidad tardan 15 min. (Impacto en la
operativa)
Llamadas a clientes con promesa de pago activa,
generando insatisfaccion. (Impacto en la satisfaceidn
al cliente)
Segmentacion bilidad de que la de ea Toda la estrategia de men‘sajeria por
Cartera érronea debido a que el administrador en turno no WhatsApp, correos electrénicos, llamadas de
Cobros arera | co-os i . > Riesgo Operativo |1. Negligencia (Descuido-Olvido) marcacién y cobranza via de telefénica, se (3) - Poco probable | 0,50|  (3) - Moderado 0,30| Operativo
Administrativ revise las listas de exclusion y realice la carga de . B .
harian con base a informacion que no es
a forma regular.
correcta.
Posibilidad de que se realice una asignacién Duplicacién de asignaciones.
N incorrecta debido a falta de anilisis diario del total N I ) Pérdida de credibilidad si la agencia es
Asignacion de . . 1. Negligencia (Descuido-Olvido) .
Cobros CO-09 | de cartera, causado por una falta de recursos en el | Riesgo Operativo P externa. 0,25 (4) - Mayor 0,40\ Operativo (B) - Bajo
Cartera 2. Falta de automatizacién de los procesos y controles N
departamento, el proceso es manual y ejecutado Incremento de costos operativos por
por el administrad. duplicidad de comisiones.

Fuente: Gonzalez 2025.
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CR-01
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Tabla 49 Matriz de evaluacioén de riesgos y controles en el area originacién de crédito de Financiera Delta S.A.

IDENTIFICACION DEL RIESGO

esgo

(Efecto de la in idumbre sobre lo

Posibilidad de errores en la recoleccién de la

inf del cliente requerida para la concesién

EVALUACIO

Nivel de
Riesgo

del crédito, lo que puede llevar a decisiones
crediticias incorrectas y afectacién de la calidad de

cartera.

(A) - Alto

CR-02

de politicas y
para la

de créditos.

(B) - Bajo

CR-03

Posibilidad de fallos en los sistemas que gestienan

las solicitudes de crédito, calculo de riesgos, buré
de crédito o bases internas que almacenan la
informacién financiera.

CR-04

de crédito y/o ion de sin los

debidos controles.

(B) - Bajo

CR-05

Posibilidad de_atraso en la operativa debido al
il limi de los por parte del PDV.

Opcion de
Tratamiento

Mitigacion

MARCO GENERAL DE LA GESTION DE RIESGOS

TRATAMIENTO DEL RIESGO

troles existentes

Existentes:

1. Capacitacién periddica del personal.
2. Auditorias internas.

3. Comprobacién del conocimiento.

4. Validaciones de los sistemas de crédito.

Recomendacién:

5. Crear un checklist digital de documentacién.

6. Realizar una doble validacion por parte del supervisor/analista.

Control

1. Detectivo
2. Preventivo
3. Preventivo
4. Preventivo

Responsable

1. Analista
2. Coordinador

Efectividad
del Control

Con
oportunidad

aprox. de
incumplimient| Riesgo Inherente

PRUEBAS DEL CONTROL Y RESULTAD:

Riesgo Residual = e e By
: Calificacion de la observacion

en funcién al riesgo residual
o * Efect. Control { E )

Moderado

Existentes:
1. Jerarquia por sistemas de solicitud (R4 y R5)
2. Urilizacién de lista negra de clientes

1. Correctivo
2. Preventivo

3. Utilizacién de 2 buré de crédito (Transunién y Equifax), se realiza rectificacion con una duracién de
respuesta promedio de 5 dias habiles.

4. Preventivo
5. Preventivo

Coordinador

1. Analista Con
Mitigacién  |3. Revisién de 4rea Fraude revisar la informacion 3. Preventivo . N 0,5 0,05
L - L. 2. Coordinador oportunidad
4. Aplicacion de matriz disciplinaria de acuerdo a cada sancion. 4. Detectivo y corrective
Recomendacién: 5. Preventivo
5. Automatizacion de validaciones contra politicas en el WAFI
Existentes: T i
1. Mantenimiento preventivo de sistemas 23 pp'““"f"‘”
Mitigacién  |2. Protocolos de respaldo y recuperacion de datos. - Prevetive 0,1 0,02

Mitigacion

Existentes:
1. Segregacién de funciones

2. Seguimiento por parte del area de fraude.
Recomendacién:

3. Deben realizarse revisiones aleatorias de expedientes.

1. Preventivo
2. Preventivo
3. Prevetivo
4. Preventivo

1. Asesor
2. Analista y Asistente
de Operaciones

Con
oportunidad

0,5

Mitigacion

Existentes:
1. Acompafiamiento de forma presenacial para capacitacién con ejecutiva del drea comercial (Nuria
salas)

2. Visibilidad jerarquica en caso de reincidencias.

Recomendacién:

3. Deben realizarse pruebas de monitoreo en linea del cumpli to de procesos en PDV.

1. Preventivo
2. Preventivo
3. Prevetivo
4. Preventivo
5. Preventivo
6. Prevetivo

1 Asistente de
Operaciones
2. Asistente de
Operaciones

Con
oportunidad

0,1125 Moderado

Fuente: Gonzalez 2025.
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Tabla 50 Matriz de evaluacién de riesgos y controles en el area originaciéon de cobros de Financiera Delta S.A.

MARCO GENERAL DE LA GESTION DE RIESGOS

ESTABLECIMI IDENTIFICACION DEL RIESGO EVALUACION DEL TRATAMIENTO DEL RIESGO PRUEBAS DEL CONTROL Y RESULTADO

aturatezaaer Ty e
. iesgo Residual
Cédigo de Nivel de Opcién de Control Efectividad del | % aprox. de Ll Calificacién de la observacién
Controles existentes Responsable Riesgo Inherente
(en funcién al riesgo residual)

Hioceso Ri Trat; It C trol | 1t
riesgo A ratamiento ontro incumplimiento
5 2 * Efect. Control

Existentes:
ibilidad de fallas en los sistemas Sgi @ 1.Mantenimienta regular de los sistemas y monitoree proactive del desempefio de los sistemas. 1 prventive 1. Tecnologia de
Cobros co-01 utilizados para gestionar los dias de atraso, 02 Mitigacion  |Recomendacion: " informacicn Con oportunidad
N Moderado L - N N . 2. Detectivo
reg © procesar las 2. Creacién de un dashboard que permita un monitoreo automatizado y en tiempo real de dias de 2. Cobros
atraso
Existentes:
1.Monitoreo de SLA [Acuerdos de nivel de servicio) con proveedores, pruebas de contingencia, . 1. Tecnologia de
de fallas en servicios de iaci ! Jeon P P s 1. Preventivo e
Cobros co-02 03 | Mitigacion |contratos con proveedores alternas o backup. ! informacion Efectivo
utilizados para el contacto con los clientes. 2. Preventivo
Recomendacién 2. Cobros
2. Ti debe garantizar la redundancia de canales de i6n y monitoreo del SLA de proveedores.
Posibilidad de errores al conclliar los pagos
realizados por los clientes con las cuentas o X
™) - § . 1. Preventivo
Cobros co-03 sistemas internos, lo que podria generar una 02 | Mitigacion |1.Conciliaciones diarias. i 1. Cobros Efectivo
Moderado ° 2. Preventivo
olane de 2.Doble verificacion en procesos manuales.
los pagos en los sistemas.
=
Existentes:
1.5egregacion de funciones. 1. Preventivo
de que que ™) - 2. Monitores continus, auditorias internas y controles antifraude. 2. Detectiva
Cobros CO-04 | los registros de pago a través de la alteracion de 02 | Mitigacion |° . . - 1. Cobros Con oportunidad
P Moderado Recomendacién: 3. Preventivo
= 3. Debe existir restriccion de accesos. 4. Detectivo
4. Deben gestionarse validaciones cruzadas entre sistemas.
Existentes:
Posibilided de ineficiencia en la gestién de cobros ! X
e e e aps o 1.Monitorea continuo de los plazos de cobro. 1. Preventivo 1 Conros
¢ - - i .
Cobros co-os " 02 Mitigacién  |2.Politicas claras de gestién de cobro. 2. Preventivo - Con oportunidad
seguimiento a clientes en mora) aue llevaa un | Moderado - . 2. Analisis de Datos
aumento en los crédites en mora, Recomendacion: 3. Detectivo
aumento en los créditos en mora. 3. Creacion de un dashboard o tablero de seguimiento con KPls de mora.
de ausencia de un Existentes: .
adecuado a clientes en mora, lo que provoca un [ 1.Estraregias de seguimiento y recuperacion 1. Preventivo
- R . X "
Cobros co-06 02 Mitigacisn 8 8 ¥ recup! y 2. Preventivo 1. Cobros Efectivo
aumento de los seldos pendientes sin ningin tipo | Mederade 2.Cronogramas claros de gestién de morosidad. S
de accion proactiva. 3.Equipo dedicado a seguimienta de clientes en mora. g
Existentes:
1- Revisién diaria a primera hora de la mafiana para asegurar que la data esta actualizada a la fecha
en la que se ests sjecutando el proceso.
2- Al materializarse la incidencia se levanta un ticket para que atiendan y corrijan la informacién,
mientras tanto se trabaja con la ltima informacion disponible para no detener la operatividad de de
de la del pals. 1. Preventivo
Posibilidad de gue ls informacion utilizads para la 3- El administrador busca quiénes son los clientes que progresaron para no generar molestias y para 2. Preventivo
Cobros co-o07 ignacion del i de clientes se 01 Mitigac: no degradar la imagen de la compafiia, es decir, que si van a gestionar una llamada a alguien con 3. Preventivo 1. Cobros Efectivo
desactualizada en tablas de exclusion final. informacion desactualizada, que ese alguien atn continte estando en mora, no llamen a alguien que 4. Preventivo
ya promesa o que ya pagé. (aplica para campafias predictivas) 5. Preventivo
4- Generacion de una alerta para que no trabajen por medalidad, perque la modalidad va a estar
incorrecta, y por ende que no sea procesado.
5- Plan de contingencia a través del sistema Genesys, es decir, al momento de que se generen las
llamadas pueden verificar en Genesys toda la infarmacian antes de tomar los archivos que se envian
como asignacion. (aplica para marcacion manual)
Existentes:
ibili di I i 1. Py 15
e i 1- Revision diaria del check list de actividades. S e
Cobros co-og n 9 an 0,15 Mitigacién  |2- Establecimiento de un plan de accién / protecolo de actuacién clara y definido. (descrito en los - ! 1. Cobros
revise las listas de exclusién y realice la carga de 3. Preventivo
a regula controles del riesgo anterior)
gul . - . .
3- Capacitacién de los 6 administradores para la apertura y cierre del sistema.
Existentes:
1- Uso de buzones para evitar duplicacién de asignaciones. (Se toma esa cartera y se coloca en el
buzan, entonces "Blaze” el aplicativo que hace la gestion automatica, cuanda ve un buzon no lo
ilidad de que se real ignaci considera entonces con esta tictica lo que se garantiza es que no haya una duplicidad de gestion) 1. Preventivo
incorrecta debido a falta de andl el total 2- Para la asignacién de una estrategia se realiza una sesion explicativa en donde estan todos los 2. Preventivo
Cobros €O 09 | de cartera, causado por una falta de recursos en el 01 | Mitigacion |involucrados, tanto quienes han tomado la decision de llevarlo de esta forma, los que aprueban las 3. Preventivo 1. Cobros Efectivo
departamento, el proceso es manual y ejecutado caracteristicas que deben de tener esas cuentas, también las personas que lo van a ejecutar. 4. Preventivo
por el administrador. 3- Se enwvia un correo con el inicio de la estrategia y un control de seguimiento.
4- Existe un reporte de manera diaria que se llama cuadratura de cartera, este reporte indica el total
de clientes con créditos activos y cual es su segmentacion y segin Blaze, donde estan asignados,
también pueden ser asignaciones manuales que hace el administrador.

Fuente: Gonzalez 2025.
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Como se aprecia en las tablas 49 y 50 se realizé la valoracidén de los controles
existentes que van desde aspectos preventivos hasta controles detectivos, que permiten
que el area gestione su proceso de forma controlada. Algunos de los procesos se
valoraron como eficaces, mientras que otros se categorizaron como” con oportunidad”;
particularmente asociados a temas de seguimiento, validacion de los procesos vy la

gestion documental que debe realizarse.

Se calculd, por consiguiente, el riesgo residual; el cual resulta en 5 riesgos
clasificados como un riesgo residual moderado y 9 riesgos residuales clasificados como
bajo. Lo cual evidencia que el area de crédito y cobro cuenta con una administracion de
controles eficiente, por lo que permiten mitigar los riesgos, sin embargo, aun tiene
oportunidad de mejorarlos para minimizar aquellos riesgos que se clasificaron como

moderados. A continuacion, se presenta el detalle de este resultado mediante un grafico:

Grafico 40 Resultado de riesgos residuales para el proceso de crédito y cobros de
Financiera Delta S.A.

GRAFICO DE RIESGOS RESIDUALES

0% 0%

Clasificacion Resultado

Moderado 5

= Extremo = Alto Moderado = Bajo

Fuente: Gonzalez 2025.

Con base en estos descubrimientos, el area de crédito y cobro en colaboracion
con la direccion de riesgo, deben implementar planes de accion preventivos y correctivos

que busquen potenciar la trazabilidad en la administraciéon de cobros, que estandaricen
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los procesos para que esto permita optimizar los recursos asignados y fomentar la
capacitacién del personal, por dar algunos ejemplos de las necesidades del area. Al
implementar estos planes de accidn, se disminuira la exposicion al riesgo y se lograra
potenciar la eficacia en la recuperaciéon de la cartera y aspectos relacionados con la

reputacion de la financiera.

4.8.2 Cuantificacion de los riesgos identificados

En este segmento se lleva a cabo la cuantificacién del posible impacto de los
riesgos operativos que se identificaron en las areas clave de Financiera Delta S.A.
mediante los talleres de trabajo. Este calculo se realizara a través de la férmula del riesgo
esperado (RE), también conocido como valor esperado (VE). Este método permite que
se pueda calcular de manera numérica la pérdida promedio que podria generar cada
evento de riesgo, considerando la posibilidad de ocurrencia y el efecto econdmico que se
vincula en caso de que el riesgo se materialice y se convierte en un incidente. A

continuacion, se detalla la férmula descrita anteriormente:

Ecuacion 18 Férmula de Cuantificacion del Riesgo Esperado

RE =P 1

Donde:

v" RE: Riesgo o valor esperado. (Expresado en colones para este estudio)

v P: Probabilidad estimada de ocurrencia del riesgo.

v I: Impacto econdémico estimado si se llegara a materializar el riesgo. (Podra ser
definido con base a incidentes histéricos o bien, podra ser estimado. También

debera ser expresado en colones)
Fuente: Gonzalez 2025.

Este método resulta un instrumento simple, pero eficaz para la toma de decisiones
en la gestion de la cuantificacion de los riesgos, puesto que facilita la priorizacion de los

eventos de riesgo basandose en su proyeccion y exposicion en términos financieros.
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La asignacion de la probabilidad estimada de ocurrencia sera determinada por el
nivel de riesgo residual establecido en cada una de las matrices de riesgo operativo de
las areas clave. Con base a esto, se le asignara a cada nivel de riesgo residual (bajo,
moderado, alto o extremo) un peso relativo, con el objetivo de convertir la evaluacion
cualitativa en una estimacion cuantitativa que permita calcular el riesgo esperado. La
tabla incorporada a continuacion muestra la relacion entre los niveles de riesgo residual

y los pesos distribuidos.

Tabla 51 Asignacidn de pesos relativos a la probabilidad estimada de ocurrencia
para la cuantificaciéon de los riesgos operativos de Financiera Delta S.A.

Nivel de Riesgo Definicion Técni Probabilidad Valor para el Caluclo
residual etinicion fecnica Estimada (%) del Riesgo Esperado
Probabilidad muy alta de
ocurrencia; no existen controles o 90% 09
estos son inefectivos.
Alta posibilidad de ocurrencia; los
controles son insuficientes o 60% 0,6
parcialmente efectivos.
El riesgo podria ocurrir
ocasionalmente; existen controles 30% 0,3
pero con limitaciones.
El riesgo es poco probable de
ocurrir; los controles existentes 10% 0.1
son efectivos.

Moderado

Fuente: Gonzalez 2025.

Esta metodologia se ajusta con las buenas practicas de gestion de riesgos que
proporcionan estandares como la ISO 31000, donde se destaca la relevancia de tener en
cuenta los controles existentes para realizar la evaluacion y exposicion del riesgo
residual. Especificamente para asignar los valores porcentuales antes detallados para el
nivel de riesgo residual, se emplearon criterios técnicos de escalamiento proporcional
cuyo objetivo es posibilitar la transformacion de una evaluacion cualitativa en una

cuantificacion razonable, lo cual facilita su uso para el calculo del riesgo previsto.

Como se menciond en el apartado anterior este método se basa en una proyeccién
estimada, dado que la cuantificacién de los riesgos operativos es inexacta hasta que el
evento se materialice y se puede obtener un registro de la pérdida asumida, por lo tanto,
partiendo de esta idea razonable, para este estudio se utilizaran dos criterios esenciales
para la asignacion del impacto estimado, el primero sera la base historica de incidentes

materializados que posee Financiera Delta S.A., dado que esta facilita la estimacion real
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del evento sucedido y el segundo, seran datos cuantitativos pertinentes al proceso que
permitan generar una orientacion en la elaboracion de la estimacion del riesgo, esta
segunda variable se utilizara en casos donde no existan antecedentes de incidentes

registrados.

En concordancia con la metodologia aplicada, se llevo a cabo una priorizacion de
los riesgos relevantes asociados a cada una de las areas clave, con el proposito de
estimar el posible impacto de dichos riesgos sobre la rentabilidad de la entidad financiera.
A continuacién, se presentan los resultados obtenidos a partir del proceso de

cuantificacion de estos riesgos.

4.8.2.1 Cuantificacion de riesgos del area de captacion

Para iniciar el proceso se realizdé un analisis de priorizacién del riesgo con base en
su riesgo residual, en el cual se determiné que el riesgo mas relevante para esta area es:
posibilidad de concentracion de los ingresos por captacion en un grupo reducido de
clientes inversionistas, ya sean personas fisicas o juridicas, lo que podria aumentar la

vulnerabilidad de liquidez ante el retiro o disminucidén de sus inversiones.

Al realizar la cuantificacion del riesgo mas relevante del area de captacién, se
empled el indice de Herfindahl, dado que este indicador permite medir el grado de
concentracion en las fuentes de obtencién de recursos. Su aplicacion facilita la
identificacion de posibles exposiciones derivadas de una alta dependencia hacia pocos

proveedores o instrumentos de captacion.

Este indicador mostré un resultado promedio anual (de mayo 2024 a mayo 2025)
de €5.876,45 en una escala que indica que los valores cercanos a €0 presentan una
menor concentracion y los valores cercanos a ¢10.000,00 presentan una mayor
concentracion; lo cual quiere decir no que se evidencia una concentracion sumamente
elevada tomando en cuenta los criterios de este indice. Cabe destacar que este resultado

considera clientes fisicos y juridicos.

Es importante mencionar que la financiera capta recursos también en dolares, por

lo tanto, para este segmento también se utiliza el promedio anual (de mayo 2024 a mayo
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2025) que resulta en valores de $661,84, este resultado se rige utilizando la misma escala
indicada anteriormente, por lo tanto, se identifica que en el segmento de captaciones en

ddlares no hay una concentracion elevada.

Con base en la informacién cuantitativa recopilada y en relacion con el riesgo
asociado a la concentracion de ingresos en un grupo reducido de clientes inversionistas,
se procedid al céalculo de la pérdida esperada. Para ello, se considerd la suma de los
montos promedio concentrados tanto en colones como en délares, con el fin de estimar
el impacto potencial ante un escenario de salida o incumplimiento por parte de estos
inversionistas. Para el segmento de cartera en dolares se estim6 un promedio anual (al
cierre de cada mes desde mayo 2024 hasta mayo 2025) del tipo de cambio de ¢516,34
por délar. En el proceso de identificacion y evaluacion de riesgos este riesgo se catalogd
un nivel residual moderado, por lo tanto, para esta cuantificaciéon se le otorgd una
probabilidad estimada del 30 %. Por lo tanto, el resultado del calculo del riesgo esperado

corresponde al siguiente:

Tabla 52 Valor de riesgo esperado de la probabilidad de pérdidas ocasionadas por
la concentracion de clientes inversionistas - Area de Captacioén

Cuantificacion de riesgos

Pérdidas
Peso Probabilidad registradas en
incidentes

Valor de Riesgo
Esperado
(P*1)

Formula de estimacién  Estimacion del
de impacto Impacto

Riesgo
Residual

Riesgo DETGERRIEL (LD

CA-09 Posibilidad de concentracién de "
" — » Promedio Herfindahl
los ingresos por captacién en un grupo .
colones: €5 876,45
reducido de clientes inversionistas, ya Promecdio Herfindah!
sean personas fisicas o juridicas, lo que doleres: § 661 84 Moderado 30% No posee |= 5876,45+(661,84*516,34)| ¢ 347 610,92 | € 104 283,27
podria aumentar la vulnerabilidad : ;

. . — + Promedio de tipo de
financiera ante el retiro o disminucion de .
e |cambio: 516,34
sus inversiones.

Captacion

Fuente: Gonzalez 2025.

Este resultado representa la pérdida econdmica en millones esperada frente a una
posible materializacién parcial del riesgo de concentracién que presenta el area de
captacion; dicho calculo constituye un fundamento cuantitativo que permite a la entidad
disefar e implementar estrategias de mitigacidn orientadas a promover una mayor

diversificacion de los clientes inversionistas.
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4.8.2.2 Cuantificacion de riesgos del area de tesoreria

Previo a detallar la implementacion de la metodologia de cuantificacion de los
riesgos operativos en el area de tesoreria, es pertinente sefialar que no se dispone de
informacion histérica cuantitativa suficiente para medir con precision la mayoria de los

riesgos identificados durante el proceso de levantamiento y evaluacion.

Esta limitacion metodoldgica fue abordada mediante la aplicacién de supuestos
conservadores, el uso de datos cualitativos y la consulta con expertos internos, con el
objetivo de construir una aproximacion razonable y consistente al perfil de riesgo del area,
por lo tanto, se realiza un analisis de los datos operativos actuales y se identifica que
existe la posibilidad de cuantificar unicamente el riesgo asociado a atrasos en los pagos
a proveedores, empleados o clientes, debido a errores en sistemas de pago (externos) o
errores en la ejecucion del proceso porque el area si posee informacién sobre el volumen
y monto total de pagos anuales efectuados por la Financiera a través de varias
plataformas, por ejemplo, SAP, BCCR y bancos comerciales. A continuacion, se detalla

la trazabilidad de transacciones realizadas por el area:

Tabla 53 Trazabilidad de pagos realizados anualmente por el area de tesoreria

Cantidad de pagos anuales

Entidad Pagos Anuales "Q" Monto Promedio (£) Monto total (€)

BCR 200 ¢ 150 000,00 | € 30000 000,00
DAVIVIENDA 300 ¢ 150 000,00 | € 45000 000,00
IMPROSA 10 ¢ 5000000,00 | ¢ 50000 000,00
PROMERICA 300 ¢ 200 000,00 | ¢ 60000 000,00
MONTRAN 10 ¢ 2000000,00 | ¢ 20000 000,00
SAP 5000 ¢ 50 000,00 | ¢ 250 000 000,00
BCCR 8000 ¢ 25000,00 | ¢ 200 000 000,00
TOTAL €655 000 000

Fuente: Gonzalez 2025, con informacion de Financiera Delta S.A.

Como se explico anteriormente, a causa de la falta de registros numéricos de
pérdidas historicas vinculadas a este tipo de sucesos, se decidié emplear un método de
estimacion fundamentado en los datos operativos actuales. Bajo estas circunstancias, se

establecié una tasa de error moderada del 0.5 % sobre el total anual de pagos, un valor
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que refleja la probabilidad que posee el area, reprocesos, errores manuales y errores en

los sistemas utilizados.

Como se observa en la tabla 53, la cantidad total de pagos, por consiguiente, es
de €655 000 000 anuales, con un volumen considerable de operaciones, lo cual indica

que hay una notable probabilidad de errores en la ejecucion de este proceso.

Se toma en cuenta, asimismo, la evaluaciéon del riesgo residual anteriormente
realizada que indica que este evento se encuentra en niveles moderados, por lo tanto, se
le asigna una probabilidad estimada del 30 %. A continuacion, se detallan los resultados

obtenidos del valor de riesgo esperado.

Tabla 54 Valor de riesgo esperado de la probabilidad de pérdidas ocasionadas por
retrasos o errores en la ejecucion de pagos a proveedores, clientes y

Cuantificacién de riesgos

Rlelsgo Peso Probabliidad  registradas en Formula fie estimacion  Estimacion del
Residual de impacto Impacto

incidentes

Datos cuantitativos

TE-03 Posibilidad de atrasos en los pagos |« Tasa de error estimada
a proveedores, empleados o clientes €n procesos manuales o
debido a errores en sistemas de pago tecnologicos: Supuesto
(externos) o errores en la ejecucién del |del 0,5% de error
proceso, lo que genera penalizaciones y |« Monto total de pagos
deteriora relaciones. anuales: €655 000 000

Moderado No posee |=0,5* 655 000 000

colaboradores - Area de Tesoreria

Fuente: Gonzalez 2025.

Este resultado indica la pérdida promedio que la entidad podria sufrir si el riesgo
se materializara; lo cual destaca la relevancia de robustecer los controles mediante
automatizaciones, validaciones cruzadas y supervision constante de los sistemas, para

mitigar el riesgo a futuro.

4.8.2.3 Cuantificacion de riesgos del area de crédito y cobro

El primer riesgo cuantificado para el area de crédito fue el asociado a la posibilidad
de acciones fraudulentas por parte de analista de crédito, como la manipulacion de datos

de crédito y/o concesion de préstamos sin los debidos controles.

Se consideraron para esto los incidentes relacionados con acciones fraudulentas

realizadas por los analistas de crédito que se desarrollaron entre octubre de 2024 y junio

Pérdidas Valor de Riesgo
Esperado
(P*l)

@ 327500000,00 | @ 98 250 000,00
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de 2025 porque en este periodo se registraron un total de 15 incidentes de suplantacion
de identidad que se materializaron debido a la falta de seguimiento de las politicas y
controles establecidos por la entidad y que a su vez generaron pérdidas econdmicas

asociadas.

La sumatoria de esas pérdidas presentaron resultados de a #8.045.574,54 en
colones y $13.429,16 en ddlares. Para las pérdidas que se cuantificaron en doélares se
procedio al realizar la conversion a colones considerando un tipo de cambio promedio de
516,34; lo cual generd un resultado de €6.933.202,20. Al realizar la sumatoria del
conjunto total de pérdidas estas alcanzaron los €14.978.776,74, lo que representa una
pérdida media por evento de £998.585,12. Asimismo fue para identificar la frecuencia de
incidentes que se podrian materializar de forma anual, se considerd la informacién
proporcionada por el dashboard de incidentes de la Financiera, el cual refleja que en un
periodo de 9 meses se materializaron 15 eventos, por lo tanto, se proyecta una frecuencia
anual cercana a 20 incidentes. A continuacion, se presenta el detalle del riesgo esperado

de forma anual:

Tabla 55 Valor de riesgo esperado de la probabilidad de acciones fraudulentas por
parte de analista de crédito - Area de Originacion de Crédito

Cuantificacion de riesgos

f Pérdidas a R et Valor de Riesgo
9 _— Riesgo = 5 Formula de estimacion de Estimacion del
Riesgo Datos cuantitativos N Peso Probabilidad registradas en . Esperado
Residual impacto Impacto )

incidentes

« Numero de incidentes Frecuencia = (15 incidencias / 9
registrados: 15 meses) * 12 meses 20,00
CR-04 Posibilidad de acciones « Periodo considerado: Octubre
8 fraudulentas por parte de analista de 2024 a junio 2025 (9 meses) 7 $13429.16
2 crédito, como la manipulacion de datos |« Pérdidas totales materializadas: 10% y ¢ 19972 782,69
5 de crédito y/o concesion de préstamos  |en dolares $13 429,16 yen ¥ €8 045 574,54 I= (13429.16 *516,34)+8045574 54

sin los debidos controles. colones ¢8 045 574,54 €998 639,13
Tipo de cambio promedio:

516,34

15

Fuente: Gonzalez 2025.

Es importante aclarar frente a este resultado que se cuenta con informacién real
acerca de la frecuencia y pérdidas de los incidentes por fraude, no se requirié aplicar una
probabilidad estimada basada en el nivel de riesgo residual, puesto que la frecuencia
detectada reemplaza dicho elemento en la determinacion del valor de riesgo esperado.
Este hallazgo muestra el posible impacto econémico que la entidad podria experimentar

de forma anual si no se robustecen los controles internos, la supervision del proceso de
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otorgamiento de créditos y los mecanismos que permiten validar la documentacion

asociada al crédito.

En el area de crédito se evaluo el riesgo de la posibilidad de ineficiencia en la
gestion de cobros (como retrasos en los recordatorios, falta de seguimiento a clientes en
mora) que lleva a un aumento en los créditos en mora, basandose en indicadores reales
obtenidos del sistema de recuperacion regional, los principales indicadores fue el
denominado “Key Promise Rate”, que muestra el porcentaje de promesas de pago que
se han cumplido efectivamente. El valor registrado se situ6 en 57, 8 %, lo que sugiere

que cerca del 42,2 % de las promesas recibidas no se materializaron en pagos reales.

Aplicando esta tasa ineficiencia al monto medio mensual de los créditos
gestionados en mora que ascienden a ¢29.142.824.106,89 se proyecta un posible
impacto econdmico mensual de @©12.300.973.790,51 debido a las operaciones
inefectivas. Considerando que el riesgo residual fue catalogado como moderado se
establece una probabilidad estimada del 30 %, lo que se traduce en un riesgo anticipado
mensual de ¢3.690.292.137,15; lo que destaca la importancia de priorizar acciones
correctivas enfocadas en la optimizacion del seguimiento, cumplimiento de promesas y
la segmentacion estratégica de la administracion de cobros. A continuacion, se presenta
el desarrollo de los resultados obtenidos:

Tabla 56 Valor de riesgo esperado de la probabilidad de ineficiencia en la gestion
de cobros - Area de Cobranza

Cuantificacioén de riesgos

Riesgo Sl Formula de estimacion de Estimacion del  Valor de Riesgo Esperado
. Peso Probabilidad registradas en ; &
Residual impacto Impacto (P*1)

incidentes

Datos cuantitativos

) . )
CO- 05 Posibilidad de ineficiencia en |+ Se utiliza el indicador de Tasa de ineficiencia =1-0,578 42,20%

la gestion de cobros (como retrasos |porcentaje de promesas
en los recordatorios, falta de cumplidas: 57,8% o
seguimiento a clientes en mora) que |+ Promedio mensual de créditos Moderado 30% No posee ¢ 3689 481531,93
lleva a un aumento en los créditos  |gestionados en mora: I= ¢29 142 824 106,89%0,422= ©12 298 271 773,11
en mora. €29 142 824 106,89

Cobros

Fuente: Gonzalez 2025.

4.8.2.4 Cuantificacion de riesgos del area de microfinanzas

Para el Area de Microfinanzas se evalué el riesgo denominado como posibilidad
de que el Asesor no brinde seguimiento efectivo y adecuado a la cartera en mora, esta

cuantificacion se realizdO basandose en los datos financieros del producto llamado
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emprendedor, en particular se considero la cartera vencida al mes de abril 2025, cuya
suma total alcanza los #29.142.824.106,89. Este valor abarca tanto el saldo principal

como los intereses asociados a las cuentas en mora.

En este caso especifico, no existen registros historicos precisos de pérdidas
directamente vinculadas a este riesgo operativo, por lo tanto, se opt6 por una metodologia
fundamentada en la estimacion razonada del impacto, de acuerdo con el criterio técnico
de la direccidn de riesgos y basandose en experiencias previas en instituciones similares,
se estimo que al menos el 10 % del total adeudado podria haberse mitigado o prevenido
a través de la adecuada administracion y seguimiento por parte del asesor. Por lo que al
proyectar el nivel de exposicion potencial que enfrenta la institucion en torno a este riesgo
considerando el total de saldo en mora y aplicandole supuesto del porcentaje de mora se
mantiene o empeora debido a que los asesores no realizan el seguimiento adecuado, el

impacto potencial atribuible al riesgo resulta en £2.914.282.410,69.

Se considera, ademas, que a este riesgo se le atribuyd un valor de riesgo residual
del 30 % que corresponde a un nivel de riesgo moderado; la estimacién del valor
esperado de pérdida anual como consecuencia de la materializaciéon de este riesgo
asciende los €874.284.723,21. A continuacion, se detalla el proceso de calculo para este
resultado:

Tabla 57 Valor de riesgo esperado de la Posibilidad de que el asesor no brinde
seguimiento efectivo y adecuado a la cartera en mora - Area de Microfinanzas

Cuantificacion de riesgos

Pérdidas
Peso Probabilidad registradas en
incidentes

Valor de Riesgo
Esperado
(P*1)

Riesgo
Residual

Formula de estimacion de Estimacion del

Riesgo Datos cuantitativos N
impacto Impacto

« Saldo principal en mora dias 1
a 150: ¢26 857 538 266,97 Monto total en mora 1-150 dias= 26
= Saldo productos por cobrar 857 538 266,97 + 2 285 285 839,92
dias 1a 150 ¢2285 285 839,92
ME-C-006 Posibilidad de que el asesor no| « Numero premedic de cuentas
brinde efectivo y. en mora: 90,75 cuentas Moderado 30% No posee ¢ 87428472321
a la cartera en mora. + % de esa mora se mantiene o

empeora debido a que los
asesores no realizan el = 10%*29 142 824 106,89 @ 2914282 410,69

€29 142 824 106,89

Microfinanzas

del 0.10%

Fuente: Gonzalez 2025.

De manera complementaria en el analisis anterior, se registré6 que el promedio

mensual de las cuentas en mora fue 91 casos durante el primer cuatrimestre de 2025, lo
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cual sugiere que cerca de 1089 cuentas en mora podrian verse anualmente si no se

aplican mejoras en el proceso de seguimiento.

4.8.3 Impacto estimado de los riesgos operativos cuantificados en la rentabilidad

de Financiera Delta S.A

Posterior a la cuantificacion de los riesgos operativos detectados en las areas
crédito, cobros, captacion, tesoreria y microfinanzas se llevd a cabo la estimacion del
posible efecto que estos podrian tener en la rentabilidad de la entidad. Como se desarrollo
anteriormente para lograr este objetivo se utilizo el valor esperado de pérdida anual, con

base en una probabilidad y un impacto esperados como estimacion cuantitativa.

De acuerdo con el andlisis, se estima un impacto total de ¢4.682.093.321,10, lo
cual representa una pérdida potencial considerable que podria poner en riesgo la
rentabilidad esperada del periodo si no se aplican controles eficientes o medidas
correctivas. Esta cuantificacion se deriva del total de las pérdidas esperadas por cada
riesgo evaluado de manera individual y ofrece un fundamento objetivo para priorizar la
administracién de riesgos y guiar las decisiones estratégicas de Financiera Delta S.A.

Tabla 58 Impacto total estimado de la cuantificacion de riesgos operativos de
Financiera Delta S.A.

Cuantificacion de riesgos

Valor de Riesgo Esperado

Riesgo ®*1)

CR-04 Posibilidad de acciones fraudulentas por parte de
analista de crédito. como la manipulacién de datos de @
crédito y/o concesién de préstamos sin los debidos
controles.

19 972 782,69

Crédito

CO- 05 Posibilidad de ineficiencia en la gestién de cobros
(como retrasos en los recordatorios, falta de sequimiento @
a clientes en mora) gue lleva a un aumento en los
créditos en mora.

3 689 481 531,93

Cabros

CA-09 Posibilidad de concentracién de los ingresos por
captaclén en un grupo reducido de clientes
inversionistas, ya sean personas fisicas o juridicas, lo (/4 104 283,27
gue podria aumentar la vulnerabilidad financiera ante el
retiro o disminucidén de sus inversiones.

Captacion

TE-03 Posibilidad de atrasos en los pagos a proveedores
empleados o clientes, debido a errores en sistemas de

pago (externos) o errores en la ejecucion del proceso, lo L 98 250 000,00
que genera penalizaciones y deteriora relaciones.

ME-C-006 Posibilidad de que el asesor no brinde @

sequimiento efectivo y adecuado a la cartera en mora. 874 284 723,21

Microfinanzas| Tesoreria

Total de pérdidas esperadas = [ 4 682 093 321,10

Fuente: Gonzalez 2025.
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La mayor vulnerabilidad se concentra en el riesgo de ineficiencia la administraciéon
de cobros, con un efecto proyectado que supera los tres mil millones de colones anuales,
lo que pone en evidencia la necesidad de robustecer los procedimientos de monitoreo y

recuperacion de cartera.

El riesgo con el impacto proyectado mas bajo, por otra parte, corresponde al area
de captacion, gracias a la estructura del indicador empleado y su menor sensibilidad a

pérdidas directas.

Al comparar la pérdida potencial anual proyectada por los riesgos operativos
(€4.682.093.321,10) con la utilidad neta anual proyectada por Financiera Delta S.A.
(€2.460.420.044,24) Se evidencia un efecto considerable que podria poner en riesgo la
rentabilidad del afio. En términos relativos, el efecto de estos riesgos constituye cerca del
190 %; lo que implica que en caso de que todos los riesgos detectados se concretaran
en su valor de riesgo esperado podrian sobrepasar considerablemente la ganancia
prevista, produciendo incluso un resultado neto negativo. Este hallazgo resalta la
importancia de darle prioridad a la administracion del riesgo operativo como un

instrumento esencial para salvaguardar los recursos financieros de la entidad.

5.1Plan de mejora al modelo de gestién del riesgo operativo de Financiera Delta
S.A.

El modelo de administracion del riesgo operativo debe ser eficiente porque es un
elemento clave para mantener un sistema de control y la continuidad del negocio, lo cual
puede contener un impacto financiero. En el caso de Financiera Delta S.A., a pesar de
contar con un modelo y estructura robusta para la identificacion y evaluacion de riesgos,
se han identificado algunas debilidades importantes en su gestion actual, lo cual podria

afectar la prevencién y respuesta de la entidad ante situaciones de riesgo.

Resulta necesario sugerir, bajo este escenario, una propuesta de mejora que
permita consolidar la estrategia integral de administracion del riesgo operativo alineado
con normas internacionales que permitan crear un valor estratégico para la entidad. A

continuacion, se expone una propuesta de mejora que abarca la reestructuracion de
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herramientas, la visualizacion de componentes relevantes de monitoreo, el inicio de un
seguimiento continuo a través de indicadores de riesgo (KRI) y el fortalecimiento de la

cultura de riesgo en todas las lineas.

4.9.1 Analisis de hallazgos del marco actual de gestién del riesgo operativo de

Financiera Delta S.A.

Durante el analisis de los procedimientos, politicas y manuales vinculados a la
administracion del riesgo operativo en Financiera Delta S.A., se detectaron oportunidades
de mejora que podrian ser vitales para prever, manejar y reaccionar de manera apropiada

ante eventualidades de riesgo.

En primer lugar, se evidencio la falta de implementacion de indicadores de riesgo
(KRI), que faciliten el analisis y valoracién del comportamiento de los riesgos identificados
a lo largo del tiempo; esto dificulta que la Direccion de Riesgo, tenga sefales de alerta

anticipadas sobre posibles exposiciones operativas.

Durante la revision, adicionalmente, se ha identificado que la metodologia
implementada por la entidad para la medicion y evaluaciéon de riesgos operativos cumple
parcialmente con lo establecido en el acuerdo SUGEF 2-10 Reglamento sobre la
administracion integral del riesgo, por lo que se debe fortalecer los criterios para obtener
una mayor facilidad para identificacion y gestion proactiva de todos los riesgos a los que
esta expuesta la entidad. Este hallazgo constituye puntualmente a que la matriz de
evaluacioén de riesgos no incluye componentes clave como la valoracion de los controles,
el monitoreo de los planes de accion, entre otros aspectos, acorde con las buenas

practicas en la gestion del riesgo operativo segun estandares internacionales.

Otro aspecto identificado es que los incidentes operativos, no se vinculan con los
riesgos declarados en la matriz de riesgo propia de cada area. Lo cual implica que, tras
producirse el incidente, no se actualiza ni se reevalua la probabilidad y el impacto del
riesgo asociado, lo cual impide que la gestidon de los riesgos sea activa y fundamentada
en datos medibles.



217

En cuanto a la cultura organizacional en relacion con la gestidon de riesgos se debe
fortalecer la identificacion, evaluacion y mitigacion de riesgos por parte de todas las areas
de la organizacion, esto debido a que se identificd que la gestidn de riesgos esta bajo la

responsabilidad unica del area de Riesgo.

Se debe promover la participacion de todos los colaboradores en la gestion diaria
de riesgos. Se evidencia el esfuerzo realizado para generar un ambiente de cultura de
riesgo mediante el envio de un boletin mensual con informacién relevante de los temas
de riesgo y una prueba anual de Riesgos por normativa, sin embargo, esto no promueve

la responsabilidad implicita de la primera linea.

Se detectd, finalmente, que la organizacion no lleva a cabo ningun tipo de
evaluacion sobre el grado de madurez de la administracion del riesgo operativo, lo cual
dificulta la identificacion del progreso y brechas de la gestion, asi como la correccion de

estas a través de planes de mejora continua que robustezcan la gobernanza del riesgo.

4.9.2 Propuesta de mejora para el fortalecimiento del marco actual de gestion del

riesgo operativo de Financiera Delta S.A.

Con base en lo anterior, en esta seccidén de la investigacion se presentara una
propuesta destinada a fortalecer la administracion del riesgo operativo de Financiera
Delta S.A. Esta propuesta se fundamente en buenas practicas internacionales y en
directrices dictadas por marcos como COSO ERM, ISO 31000 y los principios de Basilea.

A continuacion, se especifica cada uno de los puntos sugeridos:

1) Actualizacidon de la matriz de riesqos operativos: Se sugiere una reestructura, un

total de la matriz empleada para el levantamiento de los riesgos que tome en
consideracion la identificacion, analisis, evaluacion y el tratamiento de los riesgos, asi
como la medicién de los controles, planes de accion y los indicadores de seguimiento.
Esta version de la matriz actualizada facilitara que la herramienta funcione como un
instrumento de analisis practico y flexible, con la capacidad de ajustarse a las

variaciones del entorno operativo y estratégico.
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Respecto a este punto, cabe destacar que durante el proceso de investigacion y
analisis de riesgo que se llevd a cabo en esta tesis, se elaboré una matriz de riesgos
operativos integral que podria funcionar como orientacion o punto de referencia
técnica para la implementacion del plan de mejora.

La matriz mencionada se disei6 siguiendo normas internacionales como la ISO 31000
y COSO ERM, ademas, incluye componentes esenciales para una gestion eficaz del
riesgo operativo, por ejemplo: identificacion del riesgo inherente (considerando la
probabilidad e impacto previo al control), evaluacién de los controles existentes y su
nivel de efectividad, estimacion del riesgo residual posterior a la aplicacion de los
controles, documentacion de planes de accion, responsables y fechas de monitoreo,
clasificacion del riesgo segun su categoria, procedimiento y origen, finalmente una
evaluacion de los riesgos de manera cualitativa y semicuantitativa. Esta matriz forma

parte integral de los anexos de esta tesis.

Dentro de la herramienta mencionada, ademas, se implementd un dashboard de
control que facilita la visualizacion grafica y dinamica de los resultados mas
significativos del analisis de riesgos, estos incluyen: el mapa de calor para observar
la distribucion del riesgo inherente, un grafico pastel que permite visualizar la
distribucion del riesgo residual, otro grafico pastel que permite valorar la distribucion
de la efectividad de los controles existentes y un diagrama de barras que ilustra la
progresion del estatus que poseen los planes de accidn. Este tablero no es solamente
mejor para el entendimiento del perfil de riesgos de la financiera, sino que también
simplifica la toma de decisiones estratégicas y fomenta una cultura organizacional
centrada en la administracion del riesgo con base en los datos obtenidos. A

continuacion, se presenta el dashboard mencionado anteriormente:
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llustracion 1 Vista previa del dashboard propuesto para la gestion del riesgo
operativo

MAPA DE CALOR DE RIESGOS INHERENTE

(5) - Casi certero

GRAFICO DE RIESGOS RESIDUALES

0% 0%
Clasificacion  Resultado

s
2 (4) - Probable __
(| (3)- Poco probable . Ate 0 o3
E (2) - Improbable Moderado 5
(1) -Raro [oBejo [ 9 ]
(1) - Insignificante (2) - Menor (3) - Moderado (4) - Mayor (5) - Catastréfico
= Extremo = Alto Moderado = Bajo
GRAFICO DE ESTATUS DE PLANES DE ACCION GRAFICO DE EVALUACIGN DE CONTROLES
0% 0%
Clasificacién Q Clasificacién  Resultado
DGR N Coweo [ Almpemerar 0
En proceso 2 -E En procesa 2 Con oportunidad 7
| Completada 3| 2 [ Hectivo |7 | 5%
5 Arasado [ 1
]
R
0 2 4 6 8 10
Cantidad "Q" = Aimplementar = No efectivo - Con oportunidad = Efectivo

Fuente: Gonzalez 2025.

Es importante aclarar que estos resultados no son parte de la investigacién, fueron

previstos como un ejemplo ilustrativo del funcionamiento del dashboard.

2) Implementacion de indicadores clave de riesqo (KRIs): En relacion con la

sugerencia anterior, es crucial definir indicadores que permitan evaluar el
comportamiento de los riesgos e identificar posibles desviaciones antes de que estas
se transformen en pérdidas. Esos indicadores deben ser establecidos por cada
proceso y contar con limites de alerta, es decir, el establecimiento de apetito y
tolerancia al riesgo; esto facilitara la gestion de riesgos de forma proactiva, ademas
es una practica reconocida en los marcos de administracion de riesgos mas robustos
a nivel internacional, como la norma ISO 31000, el marco COSO ERM vy los principios
de Basilea Il y lll. Estas regulaciones destacan la importancia de implementar
sistemas de monitoreo constante que hagan posible la identificacion de variaciones
en la exposicion al riesgo y prevenir incidentes operativos que podrian tener un

impacto negativo en las metas institucionales.
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Para implementar y monitorear de forma efectiva los indicadores clave de riesgo en
Financiera Delta S.A. se aconseja adoptar una metodologia que considere al menos
los siguientes aspectos: el establecimiento de los procesos criticos, vinculacién de
cada indicador con un riesgo concreto identificado y analizado, definicion del tipo de
parametro, es decir, se debe definir la férmula o procedimiento de calculo, fuente de
informacion, periodicidad y umbrales de alerta, también debe establecerse la

responsabilidad del area que brindara seguimiento y reporte.

Integracién de los incidentes con la matriz de riesqos: También se aconseja a la

Financiera generar un vinculo sistematico y estructurado de los incidentes con los
riesgos existen porque esto permite que cada suceso reportado se vincula
directamente con el riesgo que lo origind o que tiene relacion con su causa. Esta
conexion puede ser establecida inicialmente a través de un sistema de codificacion
compartido, por ejemplo, se pueden implementar campos asociados en la plataforma
OpRisk, o incluso en una hoja de Excel adecuadamente estructurada y a medida que
la cultura de reporte de incidentes se fortalezca, Financiera Delta S.A podria caminar

hacia soluciones mas robustas y automatizadas.

Esta vinculacion permitira enlazar el incidente a un riesgo concreto, en el cual se
puede valorar si se debe modificar la probabilidad o el impacto de dicho riesgo, lo que
a su vez permite priorizar los riesgos con base en la evidencia recabada por la
incidencia; asimismo esta conexion facilita la trazabilidad para la determinacion del
origen del problema, simplificando la identificacién de eventos repetitivos, esto ayuda
a implementar medidas correctivas mas eficaces y duraderas a lo largo del tiempo.
Finalmente, esta vinculacion de los incidentes a los riesgos puede transformarse en

insumos o datos fundamentales para los indicadores clave de riesgo.

Establecimiento de un protocolo de escalamiento y visibilizacion de incidentes:

Para lograr una administracion eficiente el riesgo operativo se insta a la financiera no
solamente a reconocer y documentar los incidentes, sino también a garantizar que

estos sean comunicados de manera oportuna y correcta a los niveles jerarquicos
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pertinentes, de acuerdo con su nivel de gravedad. Por ende, se recomienda
establecer un protocolo de escalamiento que brinde el conjunto de directrices y
procesos que establezcan cuando, de qué manera, a quién y bajo qué circunstancias
se debe reportar un incidente operativo, segun su gravedad. Este protocolo funcionara
como un enlace entre el registro del evento y los niveles de direccion y control,
asegurando que verdad circulan de forma eficaz y que las decisiones se fundamenten
en informacién oportuna.

Se recomienda para la implementacion del protocolo de escalamiento incluir al menos
los siguientes componentes:

a) Clasificaciéon de incidentes, donde se definan los niveles de severidad
considerando los impactos posibles a nivel financiero, reputaciéon, normativo,
legal y de continuidad de negocio.

b) Las lineas de escalamiento, que terminen a qué niveles se reporta cada
incidente con base en la jerarquia de la Financiera.

c) Los canales de comunicacion, que especifiquen los medios oficiales para
reportar los incidentes, por ejemplo, el correo institucional, el sistema OpRisk,
mediante sesiones virtuales o presenciales, entre otros foros y medios.

d) Plazos de reporte que especifiquen los tiempos maximos para la comunicacién
segun el nivel de severidad.

e) Plantilla de informe, es decir, que utilicen formatos estandarizados que incluyan
campos estratégicos para el entendimiento del incidente.

f) Definicién del proceso qué asegure la trazabilidad del evento hasta su

resolucion incluyendo la retroalimentacion de las areas implicadas.

5) Evaluacién anual del nivel de madurez en la gestién del riesqo operativo: Dentro

del fortalecimiento de la financiera respecto a la administracion del riesgo operativo,
una practica fundamental es la valoracién periédica del nivel de madurez del modelo
implementado, como se menciond anteriormente la entidad en la actualidad carece
de un método que permita valorar de manera completa su progreso, lo cual complica

detectar brechas y priorizar acciones que permitan la mejora continua del proceso.
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El grado de madurez se refiere al nivel de evolucion formalizacion y efectividad del
sistema de administracion de riesgo operativo que posee una organizacién. Este
principio se deriva de métodos de mejora continua y han sido recomendados por
marcos internacionales con COS ERM, ISO 31000 y los principios de Basilea; los
cuales reconocen que en la administracién del riesgo es un proceso que se encuentra
constantemente evolucionando y no en un estado estatico.

Una evaluacion de madurez, por tanto, examina que tan incorporada esta la
administracién del riesgo operativo en los procesos regulares de la organizacion;
adicionalmente mide cuan respaldada esta la estrategia del riesgo desde los érganos
superiores validando que tan eficientes son los controles establecidos y si hay una
cultura institucional enfocada en la prevencion de riesgos y el aprendizaje de
incidencias.

Como se menciond anteriormente algunos marcos internacionales cuentan con
metodologias o herramientas establecidas para la evaluacion de forma practica y
eficaz del nivel de maduracion de la entidad, por lo tanto, a continuacioén, se resume
cada una de ellas para la consideracion de diversas opciones para la implementacion
en Financiera Delta S.A.:

a) Modelo de madurez del COSO ERM (2017): Este modelo evalua dimensiones
como: gobernanza y cultura de riesgo, la estrategia y seguimiento de objetivos,
identificacion y evaluacion del riesgo, respuesta ante el riesgo, comunicacion y
reporte y finalmente el monitoreo del desempefio y la mejora continua.

b) Modelos de madurez personalizados (desarrollados internamente): En
este método particular la entidad puede desarrollar su propio modelo ajustado
a su realidad, el cual puede contemplar aspectos como: estructura del riesgo
operativo, politicas y procedimientos documentados, proceso de identificacion
y evaluacion de riesgos, la gestidén de incidentes, la efectividad de controles y
el monitoreo de los mismos, la capacitacion y cultura que posee la entidad asi
como los reportes y visibilidad institucional.

c) Herramientas de autoevaluaciéon (checklist o encuestas internas): Otro
método que podria funcionar como un paso inicial, es la aplicacién de

instrumentos tipo encuestas que sean dirigidas a los lideres de cada proceso
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y area clave que permitan identificar u obtener un diagnéstico cualitativo para

la toma de decisiones.

En conclusion, se recomienda establecer un modelo de madurez simple con
una base de 5 niveles (de inicio a optimizado), evaluado con una periodicidad minima
anual acorde con la normativa nacional SUGEF 2-10 y marcos internacionales
mencionados anteriormente. Este analisis debe ser liderado por el area de riesgo en
colaboracion con las demas areas de control, sus hallazgos deberian ser
comunicados a la Gerencia General y al Comité de Riesgos, acompafado de un plan
de mejora gradual por cada dimensién evaluada, a fin de proporcionar una orientacion
practica acerca de como se podria emplear el instrumento sugerido para medir el nivel
de madurez en la administracidén del riesgo operativo, se presenta a continuacion un

ejemplo representativo de su uso:



Tabla 59 Ejemplo de aplicacion del instrumento de evaluaciéon de madurez propuesto

Evaluacion del Nivel de Madurez del Riesgo Operativo del area:

Dimension

Criterio a evaluar

Nivel actual (1-5)

¢ Qué observamos? (Evidencia)

£ Qué podemos mejorar?
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Estatus

La alta direccion respalda el modelo de

Existe una politica aprobada por la
Junta y un oficial de riesgo

(Acciones sugeridas)
Sensibilizar a los lideres de area
sobre su rol; incluir gestion de

: ; 2 - ; ]

riesgo operativo y promueve una cultura de designado, pero hay baja riesgos como punto permanente
1. Gobernanza y cultura trol = = - e
oraanizacional del riesgo control. participacién de otras gerencias. en comités.

9 9 Todas la areas desconocen sus Difundir manuales de funciones;
Se han definido roles y responsabilidades 5 funciones en el marco de riesgo reforzar con talleres y ejemplos
claras en la gestién de riesgos. operativo. practicos.

. . . L . Se identifican riesgos, pero no Reforzar el proceso de revision
Se realiza una identificacion sistematica de . b . .
. 4 siempre se actualizan con cambios |semestral de la matriz con
riesgos en los procesos clave. operativos lideres de proceso
2. Identificacion y P : €s ce p o
- . . . . Incluir criterios de efectividad en
evaluacion de riesgos . - . Se calcula el riesgo inherente, pero !
Se evaluan la probabilidad e impacto y se . L los controles y herramientas
. ! . ¢ 1 no se evalua la efectividad de . .
determina el nivel de riesgo residual. ; : para el calculo del riesgo
controles ni el residual. ;
residual.
Algunos controles estan L
. . . Documentar procedimientos y
Se cuenta con controles documentados, identificados, pero no existe o
asignados y alineados al riesgo 3 evidencia de su implementacion o controles; asignar responsables
3. Gestion de controles g : L formales por control.
- - evaluacion.
y riesgo residual
. - L . . L. Implementar programa anual de
Se evalua periddicamente la efectividad de No se realizan pruebas ni revisiones L - .
2 A evaluacién con evidencia y plan
los controles. de efectividad. X
de mejora.
Lo Disefiar formato dnico y
. Se reportan incidentes graves, pero |_. . . ’
Existen canales formales para reportar - X sistematizar el registro;
incidentes 4 no hay trazabilidad ni un formato capacitar al personal sobre su
4. Gestion de incidentes : estandarizado. usg P
y eventos operativos ¢ - .. p
L . . L. Lo Implementar codificacion comdn
Los incidentes se analizan, se vinculan con No hay relacion entre incidentes y la . o
. . . 1 . . entre el registro de incidentes y
los riesgos y generan acciones correctivas. matriz de riesgo. -
la matriz.
- _ . Se analizan algunos datos de forma |Definir indicadores por proceso;
Se utilizan indicadores clave de riesgo 2 informal, pero no hay KRlIs establecer umbrales y reportes
5. Monitoreo, KRIs y  |(KRIs) para monitorear la exposicion. - P Y yrep
establecidos. mensuales.
reporte a la alta - — - P p p
direccién Se reportan los riesgos e incidentes de Se presentan informes, pero de Institucionalizar un informe
forma periddica a la Gerencia General y 3 forma esporadica y sin visualizacion |trimestral con dashboard visual y
Comité. clara. analisis de tendencias.
. L. Se ha dado capacitacion a nuevos Implementar programa anual de
Se capacita al personal en gestidn de ) . o .
2 ingresos, pero no se actualiza al capacitacion y boletines

6. Capacitacion y
sensibilizacion

riesgos operativos.

personal existente.

tematicos mensuales.

Se promueve el reporte voluntario y la
mejora continua.

No hay una cultura proactiva de
reporte; persiste el temor a
represalias.

Comunicar que el reporte de
errores no implica sancion;
reforzar mensajes de confianza
institucional.

Fuente: Gonzalez 2025.

Desarrollado

Desarrollado
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Respecto a este ejemplo es importante aclarar que los resultados mostrados son
simulados y no estan relacionados con la informacion real recolecta durante el
estudio. Por lo tanto, estos hallazgos no forman parte del analisis de campo realizado
durante el desarrollo de esta tesis, sino que se muestran unicamente con el propdsito
de orientar y exponer una metodologia que simplifique la futura aplicacion del
instrumento por Financiera Delta S.A.

Los cinco aspectos de mejora desarrollados en este segmento se han disefiado
como una guia realista adaptable y progresiva, la implementacion de estas estrategias
proporcionara a Financiera Delta S.A. instrumentos mas eficaces para prevenir y manejar
los riesgos, ademas del fortalecer y mejorar la respuesta ante sucesos adversos y
garantizar un mejor seguimiento de la gestion. A continuacién, se muestran el resumen
de un cronograma detallado para la implementacion del Plan de Mejora, que incluye las
estrategias sugeridas, las tareas clave para la ejecucion, el plazo previsto para su

implementacion y las areas encargadas:

llustracion 2 Cronograma general de implementacién del plan de mejora de
Financiera Delta S.A.

55

Estrategia

Estrategia 3

Integracion de
incidentes con la
matriz de riesgos.

Estrategia 4
Escalamiento y
visibilidad de los
incidentes.

Estrategia 5

Evaluacion del
modelo de madurez
en riesgo operativo.

©

Actividad 1

Actividad 2

Plazo estimado

o

Responsable sugerido

1. Diagnostico de la
matriz actual de riesgos
y definicion de
requerimientos para
redisefio.

2. Redisefo y
validacion de la nueva
matriz de riesgos con

todos sus
componentes.

Semana 1a3

Area de Riesgo
Operativo

1. Identificacién y
definicion de KRIs por
proceso clave

2. Establecimiento de
umbrales de alerta,
disefo de reportes de
monitoreo y validaciéon

Semana 4 a 8

Area de Riesgo
Operativo +
responsables
de procesos

1. Disefio de método
para vincular incidentes
con los riesgos
registrados.

2. Implementacion de
ajustes en el sistema o
plantilla de registro de
incidentes para
habilitar la trazabilidad.

Semana 9 a 11

Area de Riesgo
Operativo +
Tecnologia

1. Disefio del protocolo
de escalamiento de
incidentes con niveles
de criticidad.

2. Establecimiento de

reportes mensuales a

la Gerencia General y
Comité de Riesgos.

Semana 12 a 14

Area de Riesgo

1. Desarrollo o
adopcién de una
herramienta de

evaluacion de madurez.

2. Aplicacion del
diagnéstico y definicion
de plan de mejora
progresiva seguin
resultados.

Semana 15a 18

Area de Riesgo
+ Comité de
Riesgo

Fuente: Gonzalez 2025.
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CAPITULO V: Conclusiones y Recomendaciones

En el siguiente capitulo se proporcionan algunas conclusiones y recomendaciones
acerca de los elementos clave encontrados en el proceso de investigacion y basado en

la propuesta de mejora desarrollada durante el capitulo anterior.

5.1 Conclusiones

En esta seccion, se citaran las siguientes recopilaciones conforme con los
Objetivos Especificos del tema de investigacion, el cual consiste en evaluar la estrategia
de administracion del riesgo operativo en areas clave de la empresa Financiera Delta
S.A., y su potencial impacto en la rentabilidad durante el segundo cuatrimestre del periodo
2025.

Objetivo uno: Estudiar la situacién financiera de Financiera Delta S.A,,
mediante el estudio de razones financieras e indicadores clave, durante el segundo

cuatrimestre de 2025

» Durante el periodo estudiado, Financiera Delta S.A. ha mostrado una rentabilidad
moderada, con un ROA medio por debajo del 2 % durante el 2022 y 2023 con una
leve mejora durante el 2024. Por su parte, pese a que el ROE presentaba una
disminuciéon durante el 2023, se elevd al 10,48 % en 2024; estas variaciones estan
vinculadas a las fluctuaciones en la utilidad neta y los ingresos financieros, debido a
los retos derivados del incremento de los gastos operativos y provisiones. Esto
muestra que existen posibilidades de incrementar la eficiencia en la utilizacion de los
activos y del capital propio.

» A lo largo del 2024 se registrd6 una reduccion considerable en la captacion de
inversiones, debido a un ambiente de incertidumbre provocado por la intervencion de
otras instituciones financieras de la industria. Esto result6 en retiros de fondos de los
inversionistas, ademas de una disminucion de las inversiones en los meses
subsiguientes, debido al clima de desconfianza y el cese en la colocacidon de nuevos

instrumentos.
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Esta circunstancia afect6 directamente la disponibilidad de recursos para la emision
de préstamos, en consecuencia, el desarrollo del principal negocio de Financiera
Delta S.A.

Pese a los retos sefialados, la financiera ha mantenido un modelo de financiacién
fundamental el apalancamiento como estrategia medular de su modelo de negocio,
donde emplea los recursos obtenidos a través de la captacion de inversiones para
conceder préstamos. Posterior a esto, con la recuperacidon de estos préstamos que
contemplan intereses, se efectian los pagos relacionados con las inversiones
captadas, especificamente el analisis de la estructura financiera mostré un alto nivel
de apalancamiento, con deudas que constituyen mas del 80 % del financiamiento
total. Este modelo es caracteristico de las instituciones financieras no bancarias y no
constituye una debilidad en si mismo, no obstante, necesita un seguimiento estricto
para garantizar su viabilidad, especialmente en situaciones de presion sobre la
liquidez o la disminucion en la captacion.

El analisis vertical y horizontal de los estados financieros mostré que, aunque existen
indicios de recuperacion para el 2024, la sostenibilidad de los margenes financieros y
la eficiencia en las operaciones siguen siendo retos clave para Financiera Delta S.A.,
por ello, se necesita un seguimiento mas riguroso de los indicadores financieros y una
articulacion mas efectiva con la estrategia de riesgo.

La aplicacion de las entrevistas a la Alta Gerencia y las encuestas aplicadas a clientes
demostré que Financiera Delta S.A. sostiene una gestion robusta en elementos
fundamentales del modelo CAMELS, en particular en la administracion de riesgos,
capital y activos. Adicionalmente, se detectd un elevado grado de confianza de los
clientes, incluso en medio del escenario de incertidumbre provocado por la

intervencién de otras instituciones financieras del pais.
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Objetivo dos: Analizar el marco de gestion de riesgos operativos actual de

“Financiera Delta S.A.”, identificando las metodologias empleadas, durante el

segundo cuatrimestre de 2025.

>

El modelo actual de administracion del riesgo operativo en Financiera Delta S.A
cuenta con una estructura formal y documentada que cumple con los requisitos
regulatorios emitidos por 6rganos como la Superintendencia General de Entidades
Financieras (SUGEF) en su acuerdo denominado “Reglamento sobre la
Administracion Integral de Riesgos, Acuerdo SUGEF 2-10”.

Todavia existen, no obstante, posibilidades de mejora vinculadas con la incorporacion
de herramientas y metodologias basadas en estandares internacionales como la
norma ISO 31000 y COSO ERM, que permitan a la financiera robustecer la

administracion del riesgo operativo en todo su ciclo de gestion.

Objetivo tres: Determinar el impacto potencial de los riesgos operativos en

las areas de captacion, crédito, microfinanzas y tesoreria sobre la rentabilidad de

la institucion durante el segundo cuatrimestre del 2025

>

La cuantificacion de los riesgos operativos demostré que su posible efecto en la
rentabilidad es considerable. El valor acumulativo el riesgo para todas las areas clave
se estima en €4.682.093.321,10, Un monto que supera la ganancia neta prevista por
la entidad para el 2025 (¢2.460.420.044,24). Esto evidencia que, si estos sucesos se
concretan, se pone seriamente en riesgo el logro de los objetivos financieros de
Financiera Delta S.A.

El método empleado para medir los riesgos a través de la férmula del riesgo esperado
demostré ser un instrumento eficaz para la toma de decisiones, dado que facilito la
transformacién de evaluaciones cualitativas en estimaciones numéricas precisas.
Esto permite la clasificacién de riesgos segun su impacto econémico, reforzando la

orientacién preventiva de la administracion operativa.
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» Los hallazgos logrados corroboran de manera empirica que el riesgo operativo no es
meramente una cuestion técnica u operativa, sino un elemento crucial en la
rentabilidad, particularmente en entidades como Financiera Delta S.A., cuyo modelo
de negocio se basa en la eficacia de la asignacion y recuperacion del crédito. Una
gestion incorrecta del riesgo operativo puede erosionar los beneficios y amenazan la
estabilidad financiera.

» La ausencia de un método que permita la cuantificacion de los riesgos conlleva a que
las decisiones vinculadas a la priorizacion de riesgos, distribucion de recursos para
su mitigacion y planificacion financiera, se lleven a cabo basandose en criterios
cualitativos o percepciones, lo que aumenta el margen de error.

» Durante el analisis de los riesgos que podrian cuantificarse se constaté que la entidad
no cuenta con data historica para evidenciar el posible impacto a través de datos
especificos, o bien, la relacidn entre los riesgos operativos y las verdaderas pérdidas
financieras lo cual podria comprometer la respuesta institucional frente a eventos
criticos.

» Finalmente se concluye que la gestion moderna el riesgo operativo, acorde con
normas internacionales como Basilea Il y Marcos como COSO ERM, reconocen la
importancia de medir los riesgos mediante métodos que tomen en cuenta la
posibilidad de ocurrencia y el efecto financiero. Por lo tanto, al no implementar esta
practica Financiera Delta S.A., pierde un instrumento esencial para robustecer la toma
de decisiones fundamentadas en pruebas, indicadores de rendimiento en la

administracion y principalmente resguardar su rentabilidad a mediano y largo plazo.
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Objetivo cuatro: Proponer un plan de mejora al modelo de gestion del riesgo
operativo de Financiera Delta S.A., con base en los hallazgos obtenidos durante el
analisis, basado en buenas practicas alineadas con normativas nacionales e

internacionales.

» Actualmente la Direccion de Riesgos, carece de un método oficialmente definido para
la cuantificacion de los riesgos operativos, lo que constituye una debilidad significativa
en el contexto de la administracion integral del riesgo porque esta ausencia limita la
capacidad que tiene la institucién para calcular el posible impacto econémico de los
riesgos operativos, por ende, no existe ninguna anticipacion de su posible efecto
sobre la rentabilidad.

» El plan de mejora sugerido responde directamente a las vulnerabilidades detectadas
en el modelo actual de administracion del riesgo operativo, que incluye la falta de
indicadores clave de riesgo la ausencia de una evaluacién formal del nivel de madurez
y la carencia de una estructura mas robusta en la matriz de riesgos de la entidad,
entre otros aspectos puntuales detallados en esta investigacion. Estas debilidades
restringen la eficacia del modelo vigente, dado que obstaculizan una perspectiva
preventiva y sistematica de la administracién de riesgos.

» La revision y actualizacion de la matriz de riesgos operativos se constituye como el
nucleo técnico de la propuesta porque facilita la documentacion del riesgo inherente,
la valoracién de la eficacia de los controles, la determinacion del riesgo residual y la
definicion de planes de accion con un monitoreo especifico. Esta herramienta se
desarroll6 bajo los estandares de la ISO 31000 y COSO ERM y se enriquece con un
tablero de control dinamico que posibilita la visualizacion del perfil de riesgo de forma
simplificada, de manera que la toma de decisiones basada en informacién real y
precisa.

» La propuesta desarrollada incluye la aplicaciéon progresiva de indicadores clave de
riesgo a través de un proceso con parametros de apetito y tolerancia, lo que facilita la
prevencion de desviaciones criticas antes de que se transformen en pérdidas. Esto
convierte la perspectiva reactiva del modelo vigente en una predictiva y acorde con

practicas internacionales destacadas como las impulsadas por Basilea Il y .
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La propuesta, finalmente, es llevar a cabo una evaluacién anual del grado de madurez
en la administracion del riesgo operativo, fundamentada en modelos como COSO
ERM o una metodologia personalizada que se ajuste a la situacidén de Financiera Delta
S.A. Este método posibilita evaluar el avance institucional, identificar brechas
estructurales y establecer planes de mejora progresivos con una vision a lo largo del
tiempo. Ademas, promueve la participaciéon de toda la entidad en la cultura de

administracion de riesgos, mas alla de solo ser una gestion del area de riesgo.

5.2Recomendaciones

En la siguiente seccidon, se encuentran algunas sugerencias para la Financiera

Delta S.A, que resultan esenciales para definir nuevas estrategias e implementaciones

que favorezcan el desarrollo y rentabilidad de dicha organizacién. Se establece que cada

una de estas se presentara con sus objetivos particulares.

Objetivo uno: Estudiar la situacién financiera de Financiera Delta S.A,,

mediante el estudio de razones financieras e indicadores clave, durante el segundo

cuatrimestre de 2025

>

Establecer un sistema de seguimiento financiero con periodicidad minima trimestral,
que facilite el analisis continuo de indicadores como el ROA, ROE, margen neto,
ingresos por provisiones y el comportamiento de la cartera en mora. Esta herramienta
debe integrarse al proceso de planificacién financiera y al proceso de toma de
decisiones estratégicas.

Desarrollar tacticas concretas para restructurar la confianza de los clientes
inversionistas, como respuesta a la caida de recaudacion de fondos captados durante
el 2024. Estos pueden incluir una mayor transparencia financiera, campanas de
comunicacién y una amplia gama de productos de inversién con procedimientos

transparentes para el cliente.
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» La Financiera debe revisar la estructura de los costos operativos y administrativos,
con el proposito de optimizar la eficiencia operativa. Se aconseja llevar a cabo
auditorias internas de eficiencia, dar prioridad a los procesos esenciales y fijar
objetivos de optimizacion del gasto.

» Se insta, ademas, a la financiera a vincular los resultados del analisis financiero con
el sistema de administracion de riesgos, de manera que las variaciones en los
indicadores puedan estar vinculados con los eventos operativos, promoviendo de esta
manera una perspectiva completa del rendimiento institucional.

» Se recomienda continuar finalmente con la implementacion regular de entrevistas a la
Direccion Superior y encuestas estructuradas a los clientes como instrumentos de
evaluacion adicional de la administracion institucional porque estas herramientas
facilitan la recoleccion de datos directos, tanto desde la visidn estratégica de los
lideres como desde la percepcion del cliente, acerca de elementos esenciales como

la fortaleza financiera, la excelencia en el servicio y la confianza en la organizacion.

Objetivo dos: Analizar el marco de gestion de riesgos operativos actual de
“Financiera Delta S.A.”, identificando las metodologias empleadas, durante el

segundo cuatrimestre de 2025

» Se sugiere gestionar la actualizacion y dinamizacion la matriz de riesgos operativos,
fomentando su implementacion de forma activa como un instrumento de decision. Se
aconseja establecer revisiones semestrales de la matriz con la aplicacion de las areas
responsables y el debido proceso de escalamiento al comité de riesgos.

» Se recomienda definir indicadores clave de riesgo por procedimiento, con limites
definidos de apetito y tolerancia. Estos deben incorporarse en un dashboard de control
que permita identificar desviaciones oportunamente para la activacion de planes de
contingencia en caso de ser necesario.

» Se recomienda elaborar también un protocolo oficial para escalar y mostrar los
incidentes operativos que contemplen niveles de gravedad, encargados de atencion,
tiempos de reaccion y mecanismos de retroalimentacion que deben ser incorporados

en la matriz de riesgos.
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Se sugiere potenciar la relacién entre los incidentes reportados y la matriz de riesgos,
a través de un sistema de seguimiento que haga posible retroalimentar la valoracién
de las probabilidades e impactos, basandose en datos concretos de los sucesos
materializados, esto permitira que la entidad tenga una estimacion y priorizacion de
sus riesgos con base datos reales.

Se sugiere comenzar también un proceso de capacitacion interna que abarque la
cultura de riesgo, el cual se desarrolle de forma clara para que todos los colaboradores
comprendan cual es su rol en la administracion de riesgos, esto debera ser
implementado a través de un programa de gestion integral de riesgos en

acompafiamiento de Desarrollo Organizacional.

Objetivo tres: Determinar el impacto potencial de los riesgos operativos en

las areas de captacion, crédito, microfinanzas y tesoreria sobre la rentabilidad de

la institucion durante el segundo cuatrimestre de 2025

>

Se sugiere la inclusién del valor de riesgo esperado, como parte del estudio y la
valoracion de los riesgos operativos porque esto facilita la estimacion objetiva del
impacto econémico posible de los riesgos operativos y el entendimiento posterior de
la afectacion de estos resultados en la utilidad y en los estados financieros
proyectados.

Se recomienda priorizar la mitigacion de los riesgos de mayor repercusién econdémica,
como los detectados en la administracion de cobros y microfinanzas, asignando
recursos humanos, tecnologicos y formacién para potenciar la efectividad y el control.
Se sugiere también la elaboracion de un sistema de alertas temprano fundamental
desviaciones operativas, que facilita la identificacion de patrones de incumplimiento
en la administracion, por ejemplo, de las promesas de pago, morosidad y otras fallas
operativas esenciales para el flujo de ingresos.

Utilizar los hallazgos de la cuantificacion como una herramienta para el estudio de
sensibilidad financiera, facilitando la simulacién de escenarios de estrés financiero
que puedan impactar la rentabilidad, esto con el objetivo de alinear la planificacion

estratégica y presupuestaria.
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Comprender que la administracion del riesgo operativo tiene la misma relevancia que
otros riesgos financieros propiamente, por ejemplo, el riesgo crediticio, de liquidez y
de mercado, dado que todos estan interconectados. Por ende, resulta crucial

colaborar en la toma de decisiones ante posibles sucesos de pérdidas.

Objetivo cuatro: Proponer un plan de mejora al modelo de gestion del riesgo

operativo de Financiera Delta S.A., con base en los hallazgos obtenidos durante el

analisis, basado en buenas practicas alineadas con normativas nacionales e

internacionales

>

Implementar gradualmente el plan de mejora sugerido, comenzando con una etapa
piloto en las areas con mayor exposicion (como microfinanzas, crédito y cobro,
tesoreria y captacién) ampliando su aplicacién posterior al resto de la organizacion
una vez validado los resultados.

Elaborar e implementar un Manual Metodolégico para la cuantificacion del riesgo
operativo, que establezca de manera estandarizada los criterios, procedimientos y
herramientas que faciliten el calculo del posible impacto econémico de los riesgos
identificados en cada area de la entidad.

Gestionar de forma proactiva un analisis integral del impacto de la gestidn de riesgos
en Financiera Delta S.A., por lo tanto, se recomienda llevar a cabo otros estudios
sobre riesgos financieros y no financieros adicionales que permitan la valoracion de

los riesgos operativos de forma integral.
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Capitulo VI: Propuesta

En linea con el capitulo anterior, como consecuencia de los estudios realizados
durante esta investigacion, se ha demostrado que, aunque la administracion del riesgo
operativo en las principales areas de Financiera Delta S.A., ha logrado progresos
significativos en términos de identificacion y control, todavia carece de instrumentos
formales que faciliten la relacion directa entre los eventos de riesgo, en consecuencia,

con la rentabilidad de la institucion.

Bajo este contexto, en este apartado con base en la informacién recolectada, es
necesario la realizacion de una propuesta final con el propdsito de que sea utilizada y
puesta en practica a partir del tercer trimestre de 2025 e inicio de 2026, proponiendo un
Manual Metodolégico institucional que defina lineamientos precisos y estandarizados
para la cuantificacion de riesgos operativos y su seguimiento a nivel financiero, lo que
permitira potenciar la toma de decisiones y la distribucion de los recursos en funcién del

riesgo.

Asi como también, para que el Manual Metodoldgico de cuantificacion del riesgo
operativo sea eficaz, es necesario que el personal implicado comprenda tanto los
principios tedricos como las herramientas practicas que incluye, por lo tanto, se tiene
como propoésito un plan de capacitacion estructurado, enfocado en potenciar las

habilidades internas y asegurar el uso correcto y continuo del manual.
6.1 Objetivos
6.1.1 Objetivo general
Proponer un Manual Metodoldégico que facilite la cuantificacion de los riesgos
operativos y su repercusion en la rentabilidad de Financiera Delta S.A., junto con un plan

de formacién que asegure su aplicacion eficaz sostenible y acorde con los marcos

normativos actuales durante el tercer cuatrimestre de 2025.
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6.1.2 Objetivos especificos

Crear un manual que establezca una metodologia clara y replicable para la

cuantificacion del riesgo operativo.

Desarrollar capacitaciones para el personal involucrado en la aplicacion practica

del manual, asegurando su comprension y adopcion.

6.2Propuesta

Se presenta la elaboracién de la metodologia o manual para la cuantificacion de
riesgos operativos en Financiera Delta S.A, donde se definiran los principales
componentes para la aplicacion correcta del método propuesto. Primeramente, esto con
el proposito de cumplir y mejorar los objetivos planteados en esta investigacion.
Asimismo, en los siguientes puntos también se mencionaran las diferentes
capacitaciones y estrategias que permitiran la aplicacién correcta de dicha metodologia

en la financiera.

La propuesta sera presentada a la Alta Gerencia de Financiera Delta S.A. y sera
desarrollada de forma amplia explicando como se utiliza este método, asi como el éxito
que esta nueva perspectiva de direccion puede generar, al favorecer la toma de
decisiones estratégicas y la rentabilidad de la financiera con la incorporacién de estos

datos.

Es importante destacar que, durante la creacidén y exposicidn de este método, se
proporcionara la definicién y estrategia que se presentan en este estudio como una
orientacién para la implementacion de los principios especificos de esta metodologia de
modelo de cuantificacién de riesgos, asi como también diversos pasos principales que
son requeridos para la implementacion de la metodologia, asi como las ventajas que

podrian alcanzarse con su aplicacion.
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6.2.1 Definicion del método

De acuerdo con (Comité de Basilea, 2019) existen 3 métodos para evaluar en
riesgo operativo, el primero se conoce como el método indicador basico (BIA), el método

estandar (SB) y finalmente el método de medicion avanzada (AMA).

El primer método que sugiere el Comité de Basilea, se refiere al indicador basico,
el cual puede considerarse sencillo en términos de aplicacion en comparacion a otros
meétodos, por lo que generalmente es el aconsejado para la implementacion de entidades
pequefias como microfinancieras, donde su estructura operacional no es tan compleja;
en linea con lo antedicho, segun (Juan Pablo Calle, 2020) “este método calcula el riesgo
operativo para toda la organizacion y después asigna el resultado a las lineas operativas.
El indicador basico se mide como un porcentaje del ingreso bruto sobre el de los tres

anos anteriores”.

El segundo método establecido por el Comité de Basilea denominado método
estandar, se mide a partir de ocho actividades o lineas de negocio significativas, las
cuales son definidas por el comité como finanzas corporativas, ventas, banca minorista,
banca comercial, pagos y liquidaciones, servicios de agencia, administracion de activos
y corretaje minorista. Bajo este enfoque segun (Juan Pablo Calle, 2020) lo que se busca
es tomar como referencia el ingreso bruto para medir la escala de las operaciones

comerciales y con base a esto conocer la exposicion al riesgo operativo de cada linea.

El ultimo método corresponde a la medicion avanzada; el Comité de Basilea
explica que las entidades financieras y bancarias pueden crear su propio modelo de forma
empirica que les permita cuantificar el capital requerido para el riesgo operacional. De
acuerdo con el Comité de Basilea este método debe incluir al menos 4 elementos
cuantitativos para ser factible, los cuales son: Registros internos de pérdidas
materializadas, datos externos utilizados como base, anélisis de posibles escenarios y

factores de control interno.
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De acuerdo con esta explicacion de los diferentes métodos que existen sugeridos
por marcos normativos internacionales, para efectos de esta propuesta se utilizara una
metodologia de medicion avanzada, donde Financiera Delta S.A. puede tomar los cuatro
elementos mencionados por la normativa y utilizarlos como punto de partida para la
cuantificacion de sus riesgos; en la siguiente seccion se explicara en qué consiste la

metodologia adoptada.

6.2.2 Fundamento metodolégico propuesto: Valor de Riesgo Esperado (VRE)

El valor de riesgo esperado es un método frecuentemente empleado por la
direccion de riesgos que permite calcula o estimar en términos cuantitativos la exposicion
de una organizacion frente a un suceso de pérdida operativa. Se fundamenta la siguiente

féormula:

Ecuacion 19 Férmula de Cuantificacion del Riesgo Esperado

VRE = P(probabilidad) = I(impacto)

Fuente: Gonzalez 2025.

En la cual la letra “P” significa el grado estimado de ocurrencia del riesgo,
representandose en términos porcentuales, este puede basarse en el nivel de riesgo
residual que se termin6 mediante la elaboracién de la matriz de identificacion y evaluacion

de riesgos y controles. Asimismo, la letra “I” significa la estimacion de la pérdida financiera

si el evento se materializa.

Este método facilita la priorizacion de los riesgos en funciéon de su volumen
financiero esperado, incluso si aun no se han concretado los riesgos, lo que constituye
un beneficio considerable para la toma de decisiones preventiva. que no sea un ejercicio
independiente, sino un componente del modelo de gestion integral de riesgos para la

toma de decisiones.
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6.2.3 Requisitos para la Implementacion de la Metodologia Propuesta

Para garantizar una aplicacion eficiente y sostenible del Manual Metodolégico para

la cuantificacion del riesgo operativo y su impacto en la rentabilidad, Financiera S.A.

necesita cumplir con una serie de requisitos esenciales tanto a nivel técnico como

estructural. Estos requisitos garantizaran que la metodologia no solamente se

implemente de manera adecuada, sino que también produzca un valor estratégico para

la organizacion. A continuacion, se detalla cada uno de los aspectos necesarios:

a)

Compromiso institucional: Para esta implementacion es necesario tener el apoyo
de la alta direccion y el comité de riesgo para incorporar a esta metodologia en el
modelo oficial de administracion de riesgos de la financiera. Lo cual conlleva la
aprobacion oficial del manual, la asignacién de recursos y la supervision del
cumplimiento de esta.

Recoleccion de datos: la implementacion, asimismo, exige que cada unidad o area
operativa mantenga un registro actualizado de los eventos de riesgo, incidentes
materializados y posibles pérdidas vinculadas, para que los datos obtenidos a
través de la metodologia sean confiables.

Fortalecimiento de capacidades técnicas: Otro aspecto importante para esta
implementacion es que el equipo responsable del analisis de riesgos, cuantificacion
y monitoreo necesita obtener informacion especializada sobre la deteccion de
riesgos operativos, estimacion de probabilidad e impacto y utilizacion de
instrumentos como Excel, bases de datos o dashboard para el calculo del valor de
riesgo esperado.

Designacion de responsables por area: sera necesario también que cada unidad
clave asigne un responsable o coordinador de riesgos que actue como vinculo con
el area de riesgo operativo, asegurando la adecuada implementacién y monitoreo

de la metodologia.
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Inclusion en la gestion institucional: Finalmente la metodologia debe incorporarse
a los procedimientos formales de evaluacion de riesgos, informes al comité de
riesgo, decisiones presupuestarias y evaluacion de la rentabilidad, garantizando
que no sea un ejercicio independiente, sino un componente del modelo de gestion

integral de riesgos para la toma de decisiones.

Estructura del manual

Dado que se cuenta con el establecimiento de la metodologia para la propuesta

de implementacion del manual, a continuacion, se sefiala la estructura del contenido de

este; el mismo seria dividido en los siguientes segmentos:

a)

b)

Identificacion de riesgos operativos: En el manual debe establecerse el método
para documentar los eventos de riesgo, siguiendo aspectos relacionados a la
Politica de Gestidon del Riesgo Operativo que ya posee la entidad, en la cual se
definen aspectos relacionados con la procedencia del riesgo, la causa raiz, otros
posibles procesos afectados y responsables, incluyendo la categorizacion de
acuerdo al tipo de riesgo operativo que es considerando los cuatro factores de
riesgo operativo que indica la normativa prudencial.

Estimacion de la probabilidad (P): La estimacién de la probabilidad puede
determinarse a partir de una serie de aspectos, por ejemplo, puede ser definida
por el historial de eventos anteriores que posea la empresa, la frecuencia
observada en un periodo determinado, a través del juicio experto en caso de que
no existan datos histéricos o bien la entidad puede establecer que para efectos
del calculo del valor de riesgo esperado puede utilizar el nivel de riesgo residual
obtenido a través de la matriz de riesgos. Para efectos de esta propuesta para el
manual se utilizara el ultimo aspecto mencionado y se partird de la siguiente

escala sugerida:
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llustracion 3 Propuesta de asignacion de pesos relativos a la probabilidad
estimada de ocurrencia para la cuantificacion de los riesgos operativos de

Financiera Delta S.A.

Nivel de Riesgo Definicién Técni Probabilidad Valor para el Caluclo
residual efinicion tecnica Estimada (%) del Riesgo Esperado
Probabilidad muy alta de
ocurrencia; no existen controles o 90% 0,9
estos son inefectivos.
Alta posibilidad de ocurrencia; los
controles son insuficientes o 60% 0,6
parcialmente efectivos.
El riesgo podria ocurrir
ocasionalmente; existen controles 30% 0,3
pero con limitaciones.
El riesgo es poco probable de
ocurrir; los controles existentes 10% 0,1
son efectivos.

Moderado

Fuente: Gonzalez 2025

c) Estimaciéon del impacto econdmico (l): En este se hace referencia al valor
economico estimado de la pérdida si el riesgo se concreta, para este calculo la
entidad podria utilizar las pérdidas registradas a nivel histérico, también podria
utilizar una estimacion basada en escenarios simulados, asimismo podria utilizar
una evaluacién contable o financiera particular, o bien podria utilizar otros insumos
cuantitativos o indicadores que ya posea para realizar la estimacion del impacto.

d) Analisis agregado por proceso: El manual también incluira la indicaciéon de como
agrupar los riesgos identificados por unidad operativa, con el fin determinar el total
de riesgo esperado por area, estimar la proporcion del riesgo operativo sobre la
rentabilidad global y visualizar el impacto mediante graficos de calor, matrices y
dashboard, que permitan determinar cuales son las areas que presentan un
mayor impacto.

e) Integracion con la rentabilidad institucional: En este aspecto se deben establecer
los lineamientos para que los resultados de la cuantificacion del riesgo puedan
asociarse con cuentas contables especificas, asi como también explicarse dentro
de los andlisis de desviaciones entre el presupuesto y los resultados. Lo cual
permitira apoyar la toma de decisiones correctivas o de inversion en ciertos

controles que sean necesarios.



243

f) Actualizacion del manual: para efectos de esta propuesta se recomienda que el
manual tengo una revision minima semestral, asi como la implementacion de este
a las areas operativas, lo cual permitira actualizar la probabilidad e impacto segun
los eventos ocurridos de forma periddica. Adicionalmente los resultados de estos
hallazgos se sugieren sean presentados en los informes trimestrales de gestion

de riesgos que se elevan al Comité de Riesgo y Junta Directiva.

6.3 Ventajas de implementar el Manual Metodolégico para la Cuantificacion del

Riesgo Operativo

La aplicacion del Manual Metodoldgico sugerido implica muchos beneficios para
la administracién integral del riesgo operativo, que pueden potenciar tanto la eficiencia
de los procesos como la estabilidad financiera de la entidad, por lo tanto, a continuacion,
se presenta una lista de algunos de los principales beneficios que sobresalen de la

implementacion.

El primer beneficio identificado corresponde a que la determinacién del riesgo
operativo a través del valor de riesgo esperado permite obtener informacién objetiva y
comparable que posibilita la priorizacion de acciones, la distribucién de recursos
estratégicos y la prevision de efectos financieros, lo cual favorece la toma de decisiones
fundamentadas por parte de los drganos de direccion. Otro beneficio de la
implementacion del manual es que este relaciona cada suceso de riesgo con su potencial
impacto en los resultados financieros, lo cual facilita una interpretacion mas precisa de
como los errores fallos o ineficiencias internas impactan directamente en la rentabilidad
de la institucion, permitiendo accionar de forma anticipada a los posibles incidentes y
pérdidas.

Es importante destacar también que la implementacién de una metodologia
estandarizada mejora la trazabilidad de los riesgos y facilita la incorporacion de los
hallazgos en los informes de forma homogénea y sistematica como parte del proceso
habitual de la administracion de riesgos.
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En linea con lo anterior, al detectar y medir los riesgos antes de su materializacion,
el manual fortalece el enfoque preventivo, sin embargo, también facilita la evaluacion de
sucesos ya materializados y la implementacidn de acciones correctivas correspondientes

al impacto identificado.

Este manual con base en su metodologia de valor de riesgo esperado posibilita la
vinculacion de los resultados con indicadores financieros clave, lo cual permite mejorar
la capacidad de analisis de la rentabilidad real con un panorama global que permita

evaluar a la gerencia los costos asociados al riesgo operativo.

6.3 Capacitacion a personal

La formacion tiene un rol crucial para el logro de actividades, proyectos, estrategias
entre otros porque es el procedimiento mediante el cual los empleados obtienen los
conocimientos, recursos, destrezas y actitudes para interactuar en el ambiente de trabajo
y realizar las actividades que se les asigna. Es crucial sefialar que para que una empresa
prospere y tengo un rendimiento interno 6ptimo, es imprescindible que los empleados

estén adecuadamente formados.

En linea con lo anterior, la formacién es un elemento esencial para asegurar que
el manual se transforme en un instrumento vivo y que sea util para la financiera. Por lo
tanto, se elaborara un plan de capacitacion orientado a transferir el conocimiento,
fomentar la utilizacion de las herramientas proporcionadas en el manual y robustecer la
cultura institucional hacia la administracion fundamentada en riesgos y resultados

financieros.

Este plan de formacién busca que el personal implicado comprenda el Manual
Metodoldgico y su aplicacion, ademas busca instruir al equipo en la utilizacion adecuada
de las plantillas y los criterios de cuantificacién, para asegurar la integracién correcta

entre la administracion de riesgos y el estudio de la rentabilidad.

En la tabla 60 se mencionaran los tipos de capacitacion por realizar y el periodo
de las capacitaciones para la implementacion del Manual Metodoldgico para la

Cuantificacién del Riesgo Operativo para el tercer cuatrimestre del 2025



Médulo

Importancia de la

Tabla 60 Mdédulos de capacitacion

Contenido

Importancia, objetivo,

Modalidad

Semana

Semana
2

Semana
3
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Semana
4

e Presencial
cuantificacion de estructura y marco .
riesgos e introduccion normativo. (2 hrs)
al manual.
Identificacion y registro | Uso de matrices y Presencial
de eventos. ejemplos. X
(3 hrs)
Cuantificacion Formulas, casos Virtual o
Financiera reales, impacto presencial X
contable, otros
indicadores. (3 hrs)
Analisis de rentabilidad | Integracién de Virtual o
resultados al analisis presencial X
financiero.
(3 hrs)
Trazabilidad y reporte Comunicacion efectiva Virtual

de resultados al

Comité de Riesgo.

(1h)

Fuente: Gonzalez 2025

Es importante senalar que como parte de la propuesta de capacitacion se pretende

realizar evaluacién del aprendizaje adquirido por los participantes, esto se pretende

realizar mediante una evaluacion antes y después de la capacitacion, mediante pruebas

cortas y mediante un informe de resultados y recomendaciones por parte del area de

riesgo.
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6.4Cronograma de implementacion del manual

A continuacion, en este apartado se presenta el cronograma esperado para la
elaboracién de la propuesta establecida para Financiera Delta S.A., a fin de que la entidad
cuente con una mejora exponencial en su proceso el riesgo operativo y que esta a su vez
permita mejorar procesos como la toma de decisiones que permitan cuidar la rentabilidad

del negocio. A continuacion, se detalla en la tabla 61:
Tabla 61 Cronograma de Implementacién

Semana de trabajo

Actividad

Revisién normativa y disefio metodolégico. X | X

Redaccion del manual y validacion interna. X [ X

Diagramacién y revision final. X | X

Ejecucion del plan de capacitacion. X [ X [ X [ X

Distribucién del manual y publicacion. X

Inicio de aplicacién y monitoreo inicial. X

Fuente: Gonzalez 2025

6.5Presupuesto Estimado de Implementaciéon

En este apartado se presenta el presupuesto para la elaboracion de la propuesta
establecida para Financiera Delta S.A., a fin de que la implementacion total del manual y
la capacitacion tenga efectividad en su metodologia de gestion integral del riesgo
operativo y la comprension de la cuantificacion del posible impacto de estos riesgos en
la rentabilidad.
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Es importante destacar, que este presupuesto contempla una estrategia eficaz en
la utilizacion de recursos de la institucion, dando prioridad al talento interno, la utilizaciéon
de plataformas gratuitas o ya existentes como Microsoft Excel y la utilizacion de recursos
digitales en lugar de materiales fisicos. A continuacion, se visualiza el presupuesto en la
tabla 62:

Tabla 62 Presupuesto Estimado de Implementacion de la Propuesta para
Financiera Delta S.A.

Rubro Detalle Monto estimado en colones
Redaccion y validacion Elaboracion del contenido por el area de
i . i ¢300.000,00
del manual. riesgo con apoyo de lideres internos.
Disefio grafico y Formato en Word con tablas y graficos.
i ) ¢150.000,00
diagramacion
Desarrollo de Elaboracion de formatos en Excel por
¢100.000,00
herramientas analistas internos.
Capacitaciones Sesiones presenciales o virtuales
lideradas por el area de riesgo. (12 ¢300.000,00
horas en total)
Material de apoyo Guias, presentaciones y casos practicos
¢50.000,00
en formato digital.
Evaluacion del proceso | Encuestas y analisis de resultados o
elaborados internamente.
Presupuesto total estimado: €900.000,00

Fuente: Gonzalez 2025
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6.6 Analisis Costo-Beneficio de la Implementacion del Manual Metodolégico y

Capacitacion

A fin de valorar la viabilidad financiera de la implementacion del Manual
Metodoldgico para la cuantificacion del riesgo operativo y su correspondiente plan de
capacitacion, se expone a continuacion un analisis costo-beneficio. Este ejercicio tiene
como objetivo contrastar la inversion necesaria versus el valor estimado del impacto en
la rentabilidad por riesgo operativo. Esto permitira determinar el posible rendimiento de
esta propuesta para Financiera Delta S.A. desde un punto de vista financiero y

estratégico.

Tabla 63 Analisis Costo-Beneficio de la Propuesta para Financiera Delta S.A.

Detalle Monto estimado en colones

Costo de implementacion ¢900.000,00

Valor del riesgo esperado total (anual) ¢4.682.093.321,10

Ahorro potencial si se mitiga un 5% del
. ¢234.104.666,06
riesgo

Relacion beneficio / costo (estimada) 260 veces

Fuente: Gonzalez 2025

Afin de que la propuesta se presente bajo un escenario conservador, en el analisis
de costo-beneficio, se proyecta que el efecto que podria tener la implementacion del
manual y la capacitacién sobre el total del riesgo operativo cuantificado corresponde a
que solamente un 5 % sera mitigado. En otras palabras, se asume que al menos gracias
a una mejor identificacion, control de riesgos y evaluacion la financiera podria evitar o
reducir en un 5 % las pérdidas econémicas que actualmente enfrenta o podria enfrentar

por eventos de riesgo operativo.
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Este supuesto no refleja un limite maximo, sino que busca entender la relacion
bajo un panorama realista y cauteloso. En términos practicos, si se implementa de
manera continua la metodologia y se fortalece la cultura de riesgo en la organizacion, el
porcentaje de mitigacién podria incluso ser superior, lo que aumentaria aun mas el

beneficio financiero para la entidad.

En linea con lo anterior, teniendo claridad del escenario conservador del 5 % de
mitigacion de riesgos operativos, el beneficio potencial superaria 260 veces el monto de
inversion para la implementacion del manual y del plan de formacion. Este resultado
demuestra que la propuesta constituye una inversion altamente rentable y estratégica, al
producir un retorno financiero considerable con un costo de implementacion
relativamente accesible. Ademas del beneficio financiero, la implementacion seria la
cultura de la organizacion, incrementaria la habilidad para reaccionar ante situaciones
adversas y alinearia a la institucion con practicas de supervisién y gobernanza del riesgo

mas efectivas.

6.7 Valor estratégico de la gestion del riesgo operativo para la institucion

La administracién del riesgo operativo es un elemento estratégico crucial para la
sostenibilidad de Financiera Delta S.A., dado que aporta directamente a la proteccién del
patrimonio, la confianza de los clientes y la eficiencia de los procesos internos. Al
identificar, medir y controlar a tiempo los sucesos que impactan en la operacion, la
financiera puede prever pérdidas, optimizar sus indicadores de rentabilidad, ademas de

consolidar su reputacion ante los reguladores y sus clientes.
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