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Resumen
La gestion de riesgos financieros es un componente esencial para las empresas prestadoras
de servicios publicos, debido a su impacto directo en la sostenibilidad econémica, el cumplimiento
de obligaciones y la estabilidad operativa. El presente estudio tiene como finalidad analizar la
gestion de riesgos financieros en la empresa Metropolitana de Aseo de Pasto S.A E.S.P, resaltando
como la identificacion, evaluacion y seguimiento de los factores que pueden afectar los recursos
economicos contribuyen al fortalecimiento de la transparencia, a la confiabilidad de la informacion

contable y a la toma de decisiones gerenciales.

Para el desarrollo de este trabajo se examinaron los principales riesgos financieros a los
que se enfrenta la organizacion, tales como la variacién de los costos de operacion del riesgo de
cartera al recaudo del servicio, el cumplimiento de obligaciones laborales y tributarias, la
disponibilidad de liquidez para la continuidad del servicio asi como la exposicion a eventos que
puedan generar pérdidas imprevistas. De igual manera se analizan los elementos del control interno
orientados a la gestion financiera, entre ellos la segregacién de funciones en, los procesos de pagos
y facturacion, la supervision del presupuesto el seguimiento a la ejecucion financiero y la auditoria

interna, los cuales favorecen el cumplimiento normativo y la estabilidad econémica.

Los hallazgos evidencian la necesidad de fortalecer la gestion de riesgos financieros en la

empresa Metropolitana de Aseo de Pasto S.A E.S.P dado que esta permite salvaguardar los



UNIREMINGTON'

CORPORAVC;IONVUNIVERSITABIA REMINGTON

N JUNIO 21 DE

recursos institucionales, mantener la confianza de los actores interesados, usuarios, entidades
reguladoras, proveedores y colaboradores y asegurar la continuidad del servicio publico y aseo.
En este sentido, se propone consolidar politicas formales y procesos estandarizados de evaluacion
de riesgos financieros que permitan anticipar escenarios adversos, planificar contingencias y

garantizar una estructura organizativa orientada a la proteccion del patrimonio institucional.

Desde un enfoque cualitativo la metodologia de la investigacion se fundamenté en la
revision de documental de normativas legales de servicios publicos, estudios previos relacionados
con la gestion de riesgo financiero y el acercamiento con directivos y colaboradores de la entidad,
con el fin de tener informacion, para la formulacion de estrategias acordes a las necesidades de la
empresa.

En el ambito académico, este estudio aporta una vision actualizada sobre gestion de riesgos
financieros aplicada en empresas de servicios publicos, permitiendo comprender los desafios que
enfrentan en materia de control, planeacion econdmica y administracion de recursos. En cuanto a
la practica contable y financiera, el trabajo contribuye a la identificacion de metodologias que
optimicen los procesos administrativos, presupuestales y de control del gasto, reduciendo la
exposicion a contingencias y fortaleciendo la estabilidad institucional.

Para la empresa Metropolitana de Aseo de Pasto S.A E.S.P este estudio representa una
oportunidad para evaluar el impacto de la gestion de riesgos financieros sobre su estructura

operativa y su sostenibilidad, evidenciando que el fortalecimiento de politicas, de prevencion,
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planificacién y control econémico constituye un factor determinante para garantizar la

competitividad, la permanencia y la calidad del servicio en el entorno publico local.
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Estado del arte

Markowitz, H. (1952) — Portfolio Selection

Obijetivo: identificar la mejor cartera de inversion posible para cada inversionista.

Muestra: elige los activos que componen dicha cartera

Que habla sobre riesgos financieros: Que su modelo Markowitz, que se ha centrado en la
diversificacion de carteras ha demostrado que puede reducir el riesgo si sacrificar el rendimiento
esperado.

Factores: influyen en la gestion de carteras la rentabilidad, el riesgo, y la diversificacion de
activos siendo lo fundamental para reducir riegos de cartera.

Resultados: la aplicacion de mercados estructurando portafolios y evaluar la rentabilidad
en los indices de cada pais. Optimizacion de cartera, permitiendo construir optimas de activos,

teniendo en cuenta la rentabilidad y el riesgo

Conclusiones: en conclusion la diversificacion es una estrategia clave para cartera
optimizando los rendimientos que se ajustan al riesgo, tanto como la correlaciéon de activos que
son utilizados para reducir los riesgos totales de la cartera.

William F. Sharpe — Capital Asset Pricing Model (CAPM) (1964

Obijetivo: es estimar la rentabilidad que se espera de un activo financiero en funcion del

riesgo asumido.
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Muestra: EL CAPM en 1964 estableci6 una relacion entre el rendimiento de una inversion
Yy Su riesgo sistematico mas puntual.

Que habla sobre riesgos financieros: William F. Sharpe fue el fundador de analisis de
riesgos financieros, desarrollo la teoria de cartera y el indice de Sharpe. Son utilizadas para evaluar
el desempefio de inversiones ayudando a los inversores tomando decisiones informadas sobre sus
inversiones.

Factores: CAMP e INDICE SHARPE describen y miden la relacion de riesgo.

Resultados: el trabajo realizado fue fundamental en el analisis financiero y la gestion de
carteras de inversion.

Conclusiones: William F. Sharpe economista estadounidense, conocido por su realizacion
de las teoria de carteras y valoracion de los de activos financieros. Siendo este el modelo

fundamental de la teoria financiera moderna.

Robert C. Merton — Modelos estructurales de crédito (1974)

Obijetivo: con este modelo Merton ha ordenado una medida concreta de la capacidad de
una empresa cumpliendo con sus obligaciones financieras y evaluar el incumplimiento de un
crédito. Este modelo simplifica la valoracion de una empresa.

Muestra: Black — Scholes Merton fue la muestra tomada de su trabajo donde se centra el

calculo de los precios financieros y gestion de riesgos.
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Que habla de riesgos financieros: Su trabajo ha sido los que influyen, entendiendo y
gestiona el riesgo financiero especialmente en el contexto de la teoria moderna del portafolio y
valoracion de opciones.

Factores: Modelo Black Scholes que se desarroll6 en 1973el cual permite calcular el valor
de las opciones financiera.

Teoria del portafolio, incorporo conceptos como la aversion al riesgo y la diversificacion
para la gestion de inversiones.

Gestion de riesgos con este trabajo ayudado a desarrollar nuevos instrumentos financieros,
permitiendo a los inversores protegerse contra el riesgo.

Resultado: su trabajo ha dejado algo duradero en cuestion de la teoria financiera y la gestion
en riesgos.

Conclusiones: Robert C Merton es una figura clave de la teoria financiera moderna, sus
trabajos transformaron la forma que se extiende y gestiona el riesgo financiero y su trabajo sigue

influyendo en la industria actual.

Franco Modigliani & Merton H. Miller — The Cost of Capital, Corporation Finance and
the Theory of Investment (1958)
Obijetivo: estudiar la relacion de costo de capital, financiacion corporativa y la teoria de

inversion.
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Muestra: tomaron como muestra una empresa ficticia como la THE COST OF CAPITAL
esta empresa fue utilizada para la demostracién de independencia del valor de la empresa, que se
acepta como una consecuencia de equilibrio en los mercados de capital perfecto.

Que habla de riesgos financieros: se habla sobre el Costo de capital, gestion corporativa y
teoria de inversion que fueron publicados en 1958, obtuvieron un impacto en la teoria financiera.

Factores: se incluye el arbitraje como la capacidad de los inversores para la compra y venta
de activos y maximizar en la empresa el valor de mercado, los dividendos pagados. La importancia
de la deuda que se arriesga en la estructura del capital de la empresa, impacto de los impuestos y
responsabilidad limitada estos factores es fundamentales en la teoria de inversion y en la estructura
de capital de las finanzas corporativa.

Resultado: obtener el valor de mercado de una empresa que es independiente de su capital.

Conclusién: su teoria expone la modalidad de maximizacion de valor del mercado que
convierte la idea de los inversores a hechos objetivos y en cuanto a la inexistencia de arbitraje no
se refiere que la economia este en igualdad.

Richard A. Brealey & Stewart C. Myers — Principles of Corporate Finance (varias
ediciones)

Obijetivos: su objetivo es disponer una comprensién intensa de la teoria y practicas de
finanzas corporativas. Este es un libro muy esencial para los gerentes financieros ya que les ayuda

a resolver problemas y aumentar el valor de la empresa.



UNIREMINGTON'

CORPORAr(;IONVUNIVERSITAger REMINGTON

12

Muestra: principios de finanzas corporativas es una obra que contiene la teoria y practica
de finanzas corporativas, en la 13 edicion se hizo una actualizacién con cambios importantes
promovidos por la ley de reduccién de impuestos y empleos en los estados unidos esta fue aceptada
en diciembre de 2017, como un enfoque en la parte internacional y revision de varios capitulos.

Que habla sobre riesgos financiero: esta investigacion se enfoca en decisiones financieras,
el costo de capital, métodos de evaluacion y aspectos financieros de regulacion gubernamental de
negocios.

Factores: este libro es utilizado continuamente en aulas y como precedente profesional, se
actualizo para reflejar cambios de ley y otros aspectos relevantes.

Resultado: fue el impacto en el campo de las finanzas corporativas. Ha sido una obra muy
reconocida planteamiento moderno y practico y asi los lectores tienen una comprension profunda
de la teoria financiera que se aplica en la préactica.

Conclusién: en conclusion se dice que la teoria financiera ha sido muy fundamental en la
practica empresarial, en este libro se destaca que asi los conceptos basicos permanecen vigentes

los mercados y las aplicaciones estan en constante evolucion.
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Palabras clave
Riesgos financieros,
Gestion financiera,
Estabilidad operativa,
Patrimonio institucional,
Materia de control.
VaR.
Inversiones.

Costo de capital.
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Objetivos

Objetivo General:

Analizar la gestion de riesgos financieros en la empresa Metropolitana de Aseo de Pasto
S.A E.S.P, resaltando los factores que pueden afectar los recursos econémicos.

Objetivo especifico:

- Examinar los principales riesgos financieros a los que se enfrenta la empresa
Metropolitana de Aseo de Pasto S.A E.S.P

- Plantear estrategias acorde a las necesidades de la empresa metropolitana.

- Exponer la importancia sobre el buen uso de las estrategias financieras de la empresa

metropolitana de Aseo de Pasto S.A E.S.P
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Pregunta orientadora de la busqueda

¢Cual es el impacto de gestion en riesgos financieros de la estabilidad econdmica y

operativa en la empresa Metropolitana de Aseo de Pasto S.A E?
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Metodologia de busqueda de informacién

Se ha utilizado la metodologia para la busqueda y recoleccion de informacion se desarrollo
mediante una revision, orientada a identificar fuentes académicas, cientificas y técnicas que
aportaran conocimiento relevante sobre gestion de riesgos financieros en entidades de servicios
publicos y organizaciones del sector empresarial. Para este fin, se consultaron bases de datos
especializadas como Google Académico, asi como repositorios institucionales de universidades y
vinculados al ambito financiero.

La busqueda de informacién se fundamento en palabras clave relacionadas con el objeto
de estudio, tales como: gestion de riesgos financieros, liquidez, crediticia, mercado, operacional
financiero y sostenibilidad financiera empresarial.

En el caso de la Empresa Metropolitana de Aseo de Pasto S.A E.S.P, el acercamiento
institucional permitié obtener informacidén primaria necesaria para realizar un diagndstico
preliminar de los riesgos financieros presentes en su operacion, lo que contribuyd a orientar la
estructura del presente estudio.

Para garantizar la calidad de la informacion recolectada, se establecieron criterios de
seleccién basados en tres aspectos fundamentales:

Relevancia: priorizando literatura, estudios, normativas y documentos que abordaran
especificamente la gestion de riesgos financieros.

Pertinencia: seleccionando fuentes alineadas con los objetivos del estudio y con relacién

directa con el contexto financiero de empresas de servicios publicos.
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Fiabilidad: verificando que la informacion proviniera de publicaciones indexadas, autores
reconocidos y normativa vigente, asegurando consistencia y rigor académico.

Finalmente, se realiz6 un proceso de analisis critico y reflexivo de la informacion
recolectada, con el proposito de identificar coincidencias, divergencias y aportes significativos que
permitieran presentar la investigacion, consolidando un marco conceptual sélido y acorde a la

problematica planteada.
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Sustentacion tedrica de la pregunta

En esta pregunta la necesidad de comprender como la identificacion, evaluacion y control
tratan directamente en la sostenibilidad econémica y funcionamiento operativo en una entidad
prestadora de servicios publicos. Como es el caso de la empresa Metropolitana de Aseo de Pasto
S.A E.S.P. Su actividad se enfrenta a variables financieras las cuales pueden comprometer la
continuidad del servicio, disponibilidad de recursos y capacidad de inversion, elementos que son
fundamentales en el sector del aseo.

Los factores financieros como el riesgo de liquidez, crediticio, mercado y operacional,
determinan un impacto a la empresa para cumplir con su obligacién financiera de operacion diaria
y sostener proyectos de mantenimiento y expansioén. No habiendo una adecuada gestion de estos
riesgos es donde pueden generar tensiones presupuestales, incremento de costos, pagos retrasados
y limitaciones en la prestacion eficiente del servicio.

Dada la naturaleza publica de la empresa el manejo de recursos se mira sujeto a normativas
especificas que notifican niveles altos de trasparencia y responsabilidad fiscal. La deficiencia en
gestidn de riesgos financieros puede afectar la reputacion institucional, la capacidad de acceder a

financiacion y credibilidad frente a los usuarios proveedores y entes de control.
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Andlisis Financiero
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Crecimiento s6lido por mayor margen, posible aumento o costos operativos, mejora por

reduccion de gastos no operacionales, menor rendimiento financiero y aumento fuerte en

endeudamiento o tasa de interés mas altas.
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figura2

Gasto impuesto sobre

e ANALISIS VERTICAL

3% Utilidad neta del afio
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10%
Costos financieros
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Ingresos financieros
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1% \/
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0%
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Aqui se compara con respecto a los ingresos cada de una de la cuenta ejemplo: ingresos
contra gastos, en qué porcentaje afecta esos gastos a la generacion de ese ingreso y asi se va
analizando para determinar qué camino tomar para mejorar la eficiencia del dinero, como
disminuir gastos e incrementar utilidades.

Estos porcentajes muestran la importancia de cada una de las cuentas en las generaciones

de utilidades.
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Gestion de Riesgos Financieros

Gumersindo Ruiz (2000) habla que la gestion del riesgo financiero es una cuestion
compleja y escapa de un tratamiento axiomatico, en esta se presenta de forma clara y precisa,
herramientas existentes que definen posiciones y actitudes del riesgo, se elaboran estrategias en la
constitucion de carteras para tomar decisiones que respondan a una légica. Estos instrumentos y
técnicas de analisis del riesgo son herramientas que no pueden faltar para una gestion rapida. Los
autores presentan la teoria sobre la gestion del riesgo financiero de una manera detallada y asi
facilitar su conocimiento, la ensefian con ejemplos que se refieren a nuestro mercado de valores
buscando un equilibrio entre la experiencia profesional y la presentacion académica. En el
siguiente texto se describe el riesgo financiero y la actitud del inversor del mismo, se encuentran
los factores de riesgo de mercado (renta fija y variable y productos derivados) y se analizan las
formas de medicion y los modelos para gestionar realizando una introduccion de seleccion en
carteras Optimas. Se revisa instrumentos financieros para gestionar el riesgo, como los riesgos que
ellos mismos originan y para terminar, se observan disefios de valoracion lineal del riesgo y la

forma de cuantificar el resultado de la gestion.

Riego de liquidez: segln los autores, Lawrence J. Gitman, Michael D. Joehnk (2008) este
riesgo no puede cancelar una inversion de manera apropiada un precio razonable por eso es riesgo
de liquidez, siendo la liquidez un instrumento de inversion que se considera importante. Estos

instrumentos de inversion que son negociados en mercados débiles, en los que la demanda y la
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oferta son pequefias, tienden hacer menos liquidé que los negocios en mercados fuertes. Una

inversion para que sea liquida debe ser vendida facilmente a un precio razonable.

Indicador financiero 2020 2021
Razén corriente 0,95 1,10
Prueba acida 0,70 0,85
Capital de trabajo 0,40 0,60

Segun esta tabla se observa que en el afio 2020 la empresa Metropolitana de Aseo de Pasto
S.A E.S.P presento dificultades mayores de liquidez y en el afio 2021 se mira una mejora en los

indicadores recuperando progresivamente la capacidad para atender obligaciones de corto plazo.

Riesgo de mercado: los autores Lawrence J. Gitman, Michael D. Joehnk (2008) hablan
sobre este riesgo que es el de la rentabilidad de las inversiones, disminuye a causa de los factores
de mercado. Independientemente de la inversion que se hace, los factores en la rentabilidad de la
inversion no es uniforme, la direccion del cambio en la rentabilidad varia entre los diferentes
instrumentos de inversion.

El uso de la herramienta Credit Scoring para medicion del riesgo de mercado muestra la
evaluacion objetiva y comparativa de los diferentes segmentos de clientes, con esto facilitando la
toma de decisiones con estrategias orientadas facilitando una buena estabilidad financiera y la

gestion del riesgo de la empresa Metropolitana de Aseo de Pasto S.A E.S.P.
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Muestra los resultados que los clientes institucionales y residenciales presentan el nivel de
riesgo bajo, identificando estabilidad en ingresos y conocimiento de variaciones adversas en lo
economico. El cliente comercial se encuentra en el nivel de riesgo medio muestra cambios
moderados en las condiciones de mercado. Los clientes de pequefio comercio e industrial estan
en un nivel de riesgo alto participe de mayor volatilidad en los ingresos y mayor vulnerabilidad en

escenarios econdémicos desfavorables.

CREDIT SCORING RIESGO DE

CLIENTE CLIENTE CLIENTE CLIENTE CLIENTE
(RESIDENCIAL)  (COMERCIAL)  (INDUSTRIAL) (INSTITUCIONAL)  (PEQUENO

COMERCIO)

En la siguiente grafica vaR nos permite ver la perdida maxima esperada de la empresa
Metropolitana de Aseo de Pasto S.A E.S.P. antes las variaciones del mercado. Siendo 95% de nivel
de confianza que se estima en la perdida no superaria el 6%. Este analisis muestra como varia el
comportamiento al valor en riesgo VaR del 95%, que se mantiene constante en -6% en todos los

escenarios. En escenarios muy favorable seria el 8% y favorables el 5% y normal el 2% asi supera
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la variacion ampliamente siendo positiva el VaR, esto indicaria posicion financiera solida y una

alta probabilidad de materiales de perdida.

ESCENARIO

Muy desf;

¥ Variacion (%) ™ VaR (95%)

Riesgo de crédito: Es una posibilidad de pérdida, si los clientes o contrapartidas no
cumplen con el compromiso que adquirieron por falta de solvencia. Las entidades financieras
asumen el riesgo de crédito, gestionando y controlando el riesgo crediticio de una forma integral,
teniendo en cuenta el rango. Para que gestione y controle correctamente el riesgo crediticio, se

debe encontrar respuestas a cuestiones de pérdidas posibles como (riesgos):

¢Cuanto se pierde en una de las posiciones en caso de quiebra de las respectivas

contrapartidas?
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¢Cual es la pérdida crediticia esperada que se espera de una de las operaciones?

¢La méaxima pérdida crediticia estimada de una cartera de operaciones seria?

¢Cual es la rentabilidad esperada para contexto sobre el capital de riesgo crediticio de una

cartera de operaciones?

¢ Cual es el beneficio que se obtendria en un periodo?

¢Como comparar con el capital que se arriesgo en aquel periodo?

RIESGO CREDITICIO

45
25
18
. -

0-30dias 31 -60 dias 61 —90 dias Mas de 90 dias
ANTIGUEDAD DE CARTERA

En esta grafica vemos que el riesgo de crédito que el porcentaje mayor de la cartera se
concentra en 0 a 30 dias reflejando una adecuada capacidad de recaudo. El 12 % de cartera mayor

a 90 dias representa un riesgo de crédito que requiere fortalecimiento de las politicas de cobranzas.
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Conclusion

Este analisis realizado sobre la gestion de riesgos financieros en la Empresa Metropolitana
de Aseo de Pasto S.A E.S.P nos permite ver la importancia estratégica que tiene la identificacion,
evaluacion y control de los riesgos financieros garantizando la estabilidad econdémica, operativa
del servicio publico de aseo. En el trayecto del estudio se observo que una adecuada gestién del
riesgo no solo protege los recursos institucionales, también fortalece la transparencia, la
confiabilidad de la informacion financiera y la toma de decisiones de gerencia.

Los resultados que se obtuvieron muestran que la empresa enfrenta riesgos financieros
relevantes, especialmente en materia de liquidez, crédito y mercado. El analisis de liquidez
evidencio que durante el 2020 la entidad presento mayores dificultades para entender las
obligaciones de corto plazo. En el afio 2021 se analiza una mejora progresiva en los indicadores
financieros refleja una recuperacion en la capacidad de pago y gestion mas eficiente de los
recursos. El riesgo de mercado, se calcula atravez del valor en riesgo VaR, permitio evaluar de
manera cuantitativa la perdida maxima esperada ante variaciones adversas de mercado dando a
conocer el nivel de confianza del 95%, la empresa mantiene un riesgo controlado dentro de los
margenes aceptables. El analisis del riesgo de crédito evidencio una adecuada capacidad de
recaudo en el corto plazo, también se identificd la necesidad de fortalecer las politicas de cobranza

y asi reducir la concentracion de cartera vencida que sea superior a 90 dias.



UNIREMINGTON'

CORPORAEZION UNIVERSITARIA REMINGTON

RES. 2661 MEN JUNIO 21 DE 1996

27

Concluyendo, que la gestion es eficiente de los riesgos financieros, constituyendo en un
factor que se determina la estabilidad economica y operativa de la empresa Metropolitana de Aseo
de Pasto S.A E.S.P permitiéndole enfrentar de manera preventiva los desafios financieros propios
del sector de servicios publicos. El fortalecimiento de esta gestion contribuye a la proteccion del
patrimonio institucional, también asegura la calidad, eficiencia y continuidad en la prestacion del
servicio con esto generando confianza entre usuario, proveedores y entes de control mirando la

viabilidad de la empresa en el entorno publico legal.
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