Republica de Colombia

Ministerio de Minas y Energia

COMISION DE REGULACION DE ENERGIA Y GAS

RESOLUCION No. 034 DE 2004
( 30 MAR. 2004 )

Por la cual se modifica la Resolucion CREG 072 de 2002

LA COMISION DE REGULACION DE ENERGIA Y GAS

En ejercicio de sus atribuciones legales, en especial de las conferidas por las
Leyes 142 de 1994 y 689 de 2001, y en desarrollo de los Decretos 1524 y 2253
de 1994,y

CONSIDERANDO:

Que el Articulo 73.3. de la Ley 142 de 1994, dispone que es funcién de las
Comisiones de Regulacion definir los criterios de eficiencia y desarrollar
indicadores y modelos para evaluar la gestion financiera, técnica y administrativa
de las empresas de servicios publicos v solicitar las evaluaciones que considere
necesarias para el ejercicio de sus funciones;

Que segun los Articulos 46 a 49 de la Ley 142 de 1994, las empresas de servicios
publicos deben aplicar sistemas de control interno; y los criterios, indicadores y
modelos para realizarlo, deben ser definidos por la Comisiéon de Regulacion
respectiva;

Que la Ley 689 de 2002 en su Articulo 7 modificé el Articulo 52 de la Ley 142 de
1994 relacionado con el concepto de control de gestion y resultados;

Que la Comision de Regulacion de Energia v Gas expidié la Resolucion CREG
072 de 2002, “Por la cual se establece la metodologia para clasificar las personas
prestadoras de los servicios publicos, de acuerdo con el nivel de riesgo y se definen
los criterios, metodologias, indicadores, parametros y modelos de cardcter
obligatorio que permiten evaluar su gestion y resultados”;

Que a partir de resultados iniciales sobre evaluacién de gestion y clasificacién
por nivel de riesgo, caracteristicas y condiciones, y de analisis conjuntos entre
la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios y la Comisién de
Regulacion de Energia y Gas se considerd conveniente estudiar algunos ajustes
a la metodologia establecida;
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Que los soportes de informacién que permiten realizar la clasificacion segin el
nivel de riesgo, caracteristicas y condiciones de los prestadores de los servicios
publicos de energia eléctrica y gas combustible, revisten un caracter dinamico;

Que la Comision en su Sesién No. 233 del 30 de marzo de 2004 aprobd el
contenido de la presente Resolucién,;

RESUELVE:

ARTICULO 1. Modificar el Articulo 1 de la Resolucién CREG 072 de 2002, el cual
quedara como sigue:

“ARTICULO 1. AMBITO DE APLICACION. La presente resolucion aplica a
las entidades prestadoras de los servicios ptiblicos domiciliarios de energia
eléctrica y gas combustible y tiene como objetivos los siguientes:

a. Definir los criterios, metodologias, indicadores, parametros y modelos
de cardacter obligatorio que permitan evaluar la gestién y resultados de
las entidades prestadoras, y

b.  Establecer las metodologias para clasificar las personas prestadoras
de los servicios ptblicos, de acuerdo con el nivel de riesgo,
caracteristicas y condiciones, con el propésito de determinar cudles de
ellas requieren de una inspeccioén y vigilancia especial o detallada por
parte de la Superintendencia de Servicios Ptiblicos Domicilhiarios. Esta
clasificacion se define exclusivamente como una herramienta para la
Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios Yy, en
consecuencia, no limita los andlisis adicionales que ésta realice en
gjercicio de sus funciones ni se constituye en un andlisis o
clasificacion equivalente al que efectuan las empresas especializadas
en calificacion de riesgo”.

ARTICULO 2. Modificar el Articulo 9 de la Resolucién CREG 072 de 2002, el cual
quedara como sigue:

“ARTICULO 9. INFORMACION PARA LA EVALUACION. De conformidad
con lo establecido en los Articulos 14 y 15 de la Ley 689 de 2002, la
informacién requerida para evaluar la gestion y resultados de las
Entidades Prestadoras, y para las necesidades y requerimientos de
informacién de las Comisiones de Regulacién, debe formar parte del
Sistema Unico de Informacion.

Por lo tanto para las evaluaciones previstas en esta resolucion se
utilizara la informacién de las Entidades Prestadoras, correspondiente al
31 de diciembre del ario inmediatamente anterior, que esté disponible en
el Sistema Unico de Informacién a mas tardar el 15 de abril del afo
siguiente al que se evalia. Este plazo no aplica para la evaluacion del
ario 2002.”

ARTICULO 3. Modificar el Articulo 10 de la Resolucion CREG 072 de 2002,
modificado por la Resolucién CREG 121 de 2003, el cual quedara como sigue:
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“ARTICULO 10. METODOLOGIA PARA EVALUAR LA GESTION. La
Superintendencia de Servicios Piiblicos Domiciliarios, a. partir de la
informacién obtenida de acuerdo con el articulo anterior, evaluara la
gestion de las Entidades Prestadoras dependiendo de los valores
calculados para los indicadores de que trata el Articulo 3 de esta
Resolucion.

Los resultados obtenidos se presentaran en una tabla donde se.anforme,
como minimo, si se cumplen los Referentes vigentes y la
Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios podra incluir los
comparativos que considere.

En la tabla se deberd indicar el servicio publico, el grupo (Articulo 5 de la
presente resolucion) y el tipo de evaluacion, donde la evaluacion de la
gestion se dividira en dos partes: evaluacion empresarial y evaluacion
social. La primera hace referencia a la evaluacién de los indicadores
financieros y la segunda, a los indicadores técnicos y administrativos, y
a los indicadores de calidad.

Los resultados de la evaluacién deberan ser publicados de manera
oficial, a mds tardar el 31 de mayo de cada ano.

El indice de pérdidas, aunque no hace parte de la evaluacién, se debe
calcular de acuerdo con el Anexo 3 de la presente Resolucion.

De acuerdo con los resultados de la evaluaciéon empresarial y de la
evaluacion social, la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios
determinara las acciones a seguir.

PARAGRAFO: Los resultados de la evaluacion de gestion
correspondientes al ario 2002 deberan ser publicados de manera oficial,
a mas tardar el 31 de marzo de 2004”.

ARTICULO 4. Modificar el Articulo 11 de la Resolucién CREG 072 de 2002,
modificado por la Resolucion CREG 121 de 2003, el cual quedara asi:

“ARTICULO 11. METODOLOGIA PARA CLASIFICACION POR NIVEL DE
RIESGO. Con el fin de que la Superintendencia de Servicios Publicos
Domiciliarios clasifique a las Entidades Prestadoras por nivel de nesgo,
caracteristicas y condiciones para el arfio t, se establece el siguiente
procedimiento:

1. A partir de la informacién financiera disponible en el Sistema Unico de
Informacion para el ario t, se clasificardn inicialmente a las Entidades
Prestadoras en cuatro niveles de riesgo: 0, 1, 2 y 3, de acuerdo con lo
previsto en el Anexo 2. Una clasificacién 0 indica un bajo nivel de
riesgo y 3 un nivel de riesgo alto.

Para las Entidades Prestadoras que estan obligadas a contratar la
Auditoria de Gestion se deberd incluir en el respectivo contrato la
obligacion, por parte del auditor, de entregar un informe sobre los
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factores o circunstancias que puedan desmejorar el nivel de riesgo de
~la Entidad Prestadora.

2.  Utilizar el modelo logistico descrito en el Anexo 2.

3. Con base en los resultados obtenidos del modelo, se asigna a cada
Entidad Prestadora, el nivel de riesgo i para el cual se obtiene la
mdxima probabilidad.

4. La Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios evaluard la
posibilidad de clasificar las empresas en un riesgo mayor al obtenido
con el anterior procedimiento, teniendo en cuenta criterios adicionales
tales como: '

- Resultado de la evaluaciéon de gestion.

- Informacién suministrada por las Auditorias de Gestion u otros
organismos de control de las empresas de servicios ptblicos.

- Informacién adicional que conozca el Superintendente de Servicios
Publicos Domiciliarios.

De acuerdo con las competencias establecidas en la Ley 142 de 1994 y la
Ley 689 de 2001 y, dependiendo del nivel de riesgo que presenta cada
Entidad Prestadora, la Superintendencia de Servicios Publicos definird
las acciones a seguir. Para dichas acciones se podrdn tener en cuenta
aspectos como el tamario del mercado relevante, si las actividades que
desarrolla la Entidad Prestadora son monopolisticas o se desarrollan en
condiciones de competencia, y si la prestacion continua y -eficiente del
servicio se encuentra amenazada en forma grave.

PARAGRAFO 1. Una vez la CREG disponga de nueva informacion podrd
realizar ajustes a la metodologia prevista en este Articulo.

PARAGRAFO 2. La metodologia prevista en este articulo deberda aplicarse
por primera vez dentro del mes siguiente a la entrada en vigencia de la
presente resolucién y posteriormente por lo menos una vez al arfio.”

ARTICULO 5. Sustituir los Anexos 1y 2 de la Resolucion CREG 072 de 2002 por
los Anexos 1y 2 de esta Resolucion.

ARTICULO 6. La presente resolucién rige a partir de la fecha de su publicacién
en el Diario Oficial y deroga las disposiciones que le sean contrarias.

PUBLIQUESE Y COMPLASE

3 wR. 2004
. gﬁ?é

Dada en Bogota, a los

LUIS ERNESTO iA CASTRO SANDRA STELLA FONSECA ARENAS
Ministro de Mifias y Energia Directora Ejecutiva
Presidente
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ANEXO 1

FORMULACION DE INDICADORES DE GESTION

Para cada indicador de los incluidos en el Articulo 3 de esta Resolucién, se debe
determinar un Referente de acuerdo con el procedimiento establecido en el
Articulo 5 de este Acto Administrativo, siempre teniendo en cuenta los topes
que se establecen para algunos indicadores particulares.

Para el calculo de los indicadores se deben tomar bases anuales. Si la
Superintendencia de Servicios Pablicos Domiciliarios solicita indicadores para
una fraccién del afio, informara a las Entidades Prestadoras el procedimiento a
seguir para ajustarlos y hacerlos comparables con los calculados anualmente.

1. INDICADORES FINANCIEROS
1.1 Rotacion Cuentas por Cobrar (dias)

Este indicador mide la gestién realizada por la Entidad Prestadora para el cobro
efectivo de los servicios prestados:

Cuentas por Cobrar 165

Rotacién Cuentas por Cobrar = -
Ingresos Operacionales

1.2 Rotacion Cuentas por Pagar (dias)

Este indicador mide la gestion de la Entidad Prestadora en el pago oportuno de
los insumos necesarios:

Cuentas por Pagar
Costo de Ventas

*365

Rotaci6n Cuentas por Pagar =

1.3 Razon Corriente (veces)

Indica el cubrimiento que tiene la Entidad Prestadora de sus obligaciones de corto
plazo:

Activo Corriente

Razén Corriente = —— -
Pasivo Corriente

El valor del Referente para este indicador no debe ser inferior a uno (1).

1.4 Margen Operacional (%)

Margen Operacional = EBITDA *100

Ingresos Operacionales
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EBITDA corresponde a la utilidad antes de intereses, impuestos,
depreciaciones, amortizaciones y resultados no operacionales (Earning Before
Interest, Taxes, Depreciation, Amortization).

El valor del Referente para este indicador no sera inferior a cero (0).

Si EBITDA es negativo se considera que no se cumple con el indicador y los
resultados obtenidos en estos casos no se tendran en cuenta para el calculo del
nuevo Referente.

1.5 Cubrimiento de Gastos Financieros (veces)

Informa sobre la capacidad de generacion de fondos por parte de la empresa
para el pago de los gastos financieros:

EBITDA
Gastos Financieros

Cubrimiento de Gastos Financieros =

El Referente para este indicador no podra ser inferior a uno punto dos (1.2).

Si EBITDA es negativo se considera que no se cumple con el indicador y los
resultados obtenidos en estos casos no se tendran en cuenta para el calculo del
nuevo Referente.

2. INDICADORES TECNICOS Y ADMINISTRATIVOS
2.1 Relacion Suscriptores sin Medicion (%)
El indicador es aplicable a las empresas comercializadoras.

Suscriptores sin Medicion 100

Relacién Suscriptores sin Medicion = :
Suscriptores Totales

2.2 Cobertura (%)
Este indicador es aplicable a las empresas distribuidoras de gas:
Areas de Servicio Exclusivo:

Cobertura = Suscriptores 100

Suscriptores en Contrato

Suscriptores en Contrato corresponde al compromiso anual sobre el namero de
usuarios a conectar establecidos en el contrato.

#




RESOLUCIONNo. 034 <~ pg 30 MR 2004 HOJA No. 7/14

Por la cual se modifica la Resolucion CREG 072 de 2002

Para los demas:

Suscriptores 100

Cobertura = -
Suscriptores Proyectados

El nimero de Suscriptores Proyectados corresponde a la proyeccién de usuarios
reportada por el agente, con base en la cual elabordé el programa de nuevas
INVETrs1ones.

2.3 Relacion Reclamos Facturacion (por 10,000)

Relacion Reclamos Facturacion = Reclamos Factur?tcmn *10,000
Facturas Expedidas

Se contabilizan Unicamente los reclamos resueltos a favor del suscriptor, para el
caso de los comercializadores, o a favor de quien presenta el reclamo, si se trata
de las otras actividades de la cadena.

Para las actividades que no se estaba calculando este indicador, su resultado no
se tendra en cuenta para la evaluacion del afio 2002; sin embargo, la informacion
requerida debe incluirse en el Sistema Unico de Informacién a partir de la
entrada en vigencia de la presente resolucion.

2.4 Atencion Reclamos Servicio (%)

Este indicador mide el porcentaje de usuarios al que se le atiende su reclamo
en un numero de dias superior al “tiempo referencia”

. . . UsuariosAfectad
Atencion Reclamos Servicio = SUATosATec _a 08 & 100
Total Usuarios

Para este indicador se procedera de la siguiente forma:

1. El “tiempo referencia” para este indicador corresponde al establecido en el
Articulo 158 de la Ley 142 de 1994.

2. A partir de la vigencia de la presente resolucidn, las Entidades Prestadoras
reportaran el nimero de usuarios a quienes se les resuelven los reclamos
presentados en un nuimero de dias superior al “tiempo referencia”.

3. Para el calculo definitivo del indicador, teniendo en cuenta que se pretende
trabajar sobre una base anual, se haran los ajustes necesarios,
considerando la proporcion del afio para €l cual se cuenta con los reportes
de usuarios afectados.

Este indicador no se tendra en cuenta en la evaluacion del afio 2002.

2.5 Atencion Solicitud de Conexion (%)

Este indicador es aplicable a las empresas transmisoras (transportadoras),
distribuidoras y comercializadoras. Mide el porcentaje de usuarios a quienes

mf’? .
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se les atiende la solicitud de conexién en un numero de dias superior al
“tiempo referencia”.

Atencién Solicitud Conexidn = Usuarios Afec.tados *100
Total Usuarios

El “tiempo referencia” corresponde a los plazos establecidos en la regulacion
vigente o en su defecto al plazo previsto en el Articulo 158 de la Ley 142 de
1994.

Este indicador no se tendra en cuenta en la evaluacién del afno 2002.

2.6 Confiabilidad Almacenamiento GLP (dias)

El indicador es aplicable a las empresas comercializadoras mayoristas de GLP.
Depende de la capacidad de almacenamiento y del tiempo promedio de entrega
por parte de los productores a los distribuidores mayoristas:

Confiabilidad Almacenamiento = Rotaciéon Almacenamiento - Periodicidad de Recibo

donde:

Capacidad de Almacenamiento en Tanques
Volumen vendido (ultimos 12 meses)

*365

Rotacion Almacenamiento =

365
Total Recibos (dltimos 12 meses)

Periodicidad de Recibo =

3. INDICADORES DE CALIDAD

Para la determinacién de los Indicadores de Calidad y sus Referentes, y para su
evaluacion se adoptaran las metas aprobadas por la CREG en esta materia.

4. INDICADORES ADICIONALES PARA EIL. MODELO

Adicionalmente a los Indicadores de Gestion financieros establecidos en el
Articulo 3 de esta Resolucion, se deberan incluir en el modelo utilizado para la
clasificacion de riesgo, los siguientes:

4.1 Periodo de Pago del Pasivo de Largo Plazo (anos)

Pasivo Total - Pasivo Corriente
EBITDA - Impuesto de Renta

Periodo de Pago Pasivo LP =
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4.2 Rentabilidad sobre Activos (%)

Rentabilidad sobre Activos = E-IIPA— *100
Activo Total

4.3 Rentabilidad sobre Patrimonio (%)

EBITDA. - Gastos Financieros - Impuesto de Renta

Rentabilidad sobre Patrimonio = - - *100
Patrimonio
4.4 Rotacion Activos Fijos (veces)
Rotacién Activos Fijos = Ingresos (?p era-(-:lonales
Activo Fijo
4.5 Capital de Trabajo sobre Activos
Capital de Trabajo sobre Activos = Cap1ta¥ de Trabajo , 100
Activo Total
4.6 Servicio de Deuda sobre Patrimonio
Servicio de deuda sobre Patrimonio = Serv101c? de Peuda *100
Patrimonio
4.7 Flujo de Caja sobre Servicio de Deuda
. . - jode Caj
Flujo de Caja sobre Servicio de Deuda = Fl,uj ,O elaa 100
Servicio de Deuda
4.8 Flujo de Caja sobre Activos
Flujo de Caja sobre Activos = M *100
Activo Total

4.9 Ciclo Operacional
Cico Operacional = Rotacién Cuentas por Cobrar - Rotacién Cuentas por Pagar
4.10 Patrimonio sobre Activo

. . . Patri 1
Patrimonio sobre Activo = —_HIEm—O *100
Activo Total

4.11 Pasivo Corriente sobre Pasivo Total

) ; ) ivo Corri
Pasivo Corriente sobre Pasivo Total = Pasivo Comnente , 100

Pasivo Total

4.12 Activo Corriente sobre Activo Total

Activo Corriente = Activo Comriente *100

Activo Total
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5. FUENTE DE INFORMACION

Dado que los datos para calcular los indicadores financieros de los numerales 1
y 4 de este Anexo, se tomaran de la informacién contable de la Entidad
Prestadora, en la siguiente tabla se indican los valores a incluir en las variables
utilizadas para el calculo de dichos indicadores. La Superintendencia de
Servicios Publicos Domiciliarios, previo a la aplicacién de la metodologia
definida en esta resolucion, identificard los codigos y los nombres de las
cuentas del PUC que se deben utilizar y los dara a conocer oportunamente.

Variable Contenido

Efectivo, Inventarios y porcion corriente de
Deudores e Inversiones

Propiedades, planta y equipo, incluyendo
depreciables y no depreciables.

Activo Corriente

Activo Fijo

Activo Total Activo total de la Entidad Prestadora
Activo Corriente (sin incluir efectivo) menos
Capital de Trabajo Pasivo Corriente ((inicamente Cuentas por Pagar

y Obligaciones Laborales)

Costo de ventas de los bienes y servicios
ofrecidos por la Entidad Prestadora

Los saldos que aiin no se han recaudado de los
clientes por la venta de los bienes y servicios.
Obligaciones pendientes de pago con los
Cuentas por Pagar proveedores de bienes y servicios. No se incluyen
las obligaciones fiscales pendientes.
Corresponde a la utilidad antes de intereses,
EBITDA impuestos, depreciaciones, amortizaciones y
resultados no operacionales

EBITDA menos €l incremento del Capital de
Trabajo (con respecto al afio anterior) y menos el
incremento de los Activos Fijos (en el mismo

Costo de Ventas

Cuentas por Cobrar

Flujo de Caja

periodo)

Gastos por intereses y comisiones causados en
Gastos Financieros virtud de las obligaciones financieras adquiridas

por la Entidad Prestadora
Impuesto de Renta Valor de la provision para este impuesto
Ingresos Ingresos por venta de bienes y servicios
Operacionales 5 P y

Corresponde a la parte del pasivo que debe
atenderse dentro del afno siguiente

Pasivo Total Pasivo total de la Entidad Prestadora

Gastos Financieros mas las obligaciones
financieras de corto plazo del afio anter;o;f"\

%é @0 i 4[ k\,__

LUIS ERNESTO fA CASTRO SANDRA STELLA FONSECA ARENAS
Ministro de Mifias y Energia Directora Ejecutiva
Presidente

Pasivo Corriente

Servicio de Deuda
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ANEXO 2
MODELQO DE CLASIFICACION DE RIESGO

1. MODELO LOGISTICO

El modelo logistico es frecuentemente usado para investigar la relacion entre la
probabilidad de la respuesta y las variables explicativas. Para este caso, asigna
una probablhdad de clasificacion de una entidad prestadora dentro de un grupo o
escala de riesgo establecida.

El modelo logistico esta definido por:

[P <ilx)=a+5X (1)

donde:

Yy : Clasificacién inicial por nivel de riesgo del afio t

i : Numero de categorias de la variable ¥;. i=0, 1,2y 3

a, : Parametro de intercepto del modelo

Y/ Vector de parametros de las variables independientes

X : Matriz que contiene los valores de las variables independientes.

En el numeral 2 de este Anexo se indica el procedimiento para la creacion de la
variable Y: y como variables independientes se toman los indicadores definidos en
el numeral 3 de este Anexo.

Con el modelo formulado en (1) se estima la probabilidad P de que la j-€sima
observacién tenga respuesta i asi:

F(a,+f4'X;) i=1
Pr(Y,=i|x,) = F(a;+ f'X,)-F(a,, + f'X,) l<i<=k
1—F(a’k+,b"ij) i=k+1
donde
F(n,)= _ =a.+ ' x
77; 1+ exp(—7,) y 7= J

Para la corrida de este modelo, se requiere de un programa estadistico, que
permita llevar a cabo la estimacién de los parametros del modelo de regresién
logistica, la cual se realizard inicialmente por servicio: electricidad, gas natural
y GLP. Si no hay convergencia en alguno de los modelos o el modelo depende

ary
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so0lo de los interceptos (i), se deben unir los servicios y realizar nuevamente la
estimacion.

En la construccién del modelo se podra utilizar el criterio de parsimonia,
(Opcion Backward) tratando de obtener el mayor grado de explicacién con el
menor numero de variables.

Cuando se obtenga la convergencia, se debera:

- A partir de los parametros estimados, calcular la probabilidad de

clasificaciéon de una empresa dentro de un grupo o escala de riesgo
- Revisar si el modelo ajustado es el adecuado, mediante pruebas de

hipdtesis sobre los parametros del modelo, esto es Ho: p=0.

2. VARIABLE DEPENDIENTE

Utilizando la técnica cluster-analysis se conforman cuatro grupos de empresas
dependiendo del total de activos y de los ingresos por ventas de servicios.

Para la definicién de la variable dependiente se toman los siguientes
indicadores financieros:

De Rentabilidad:

a. Rentabilidad sobre Activos
b. Rentabilidad sobre Patrimonio
C. Flujo de Caja sobre Activos

De Liquidez:

d. Ciclo Operacional
e. Cubrimiento de Gastos Financieros
f. Razon Corriente '

De Solidez:
g. Patrimonio sobre Activo
h. Pasivo Corriente sobre Pasivo Total
1. Activo Corriente sobre Activo Total

A cada uno de estos indicadores se le da una calificacion de 0 o 1, de acuerdo
con las siguientes condiciones:

\)/
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Indicador Calificacion
0 1

Rentabilidad sobre Activos >=( <0
Rentabilidad sobre Patrimonio == () <0
Flujo de Caja sobre Activos o>=0 <0
Ciclo Operacional <=0 >0
Cubrimiento de Gastos Financieros »=1 <1
Razon Corriente : »=1 <1
Patrimonio sobre Activo >= Mediana | < Mediana

del grupo del grupo
Pasivo Corriente sobre Pasivo Total <= Mediana | > Mediana

del grupo del grupo
Activo Corriente sobre Activo Total >= Mediana | < Mediana

del grupo del grupo

Cada uno de estos grupos de indicadores financieros se ponderan de la
siguiente forma: 40% los de liquidez, 35% los de solidez y 25% los de
rentabilidad y, dentro de cada grupo, se divide el peso asignado entre el niumero
de indicadores (tres en este caso). '

Con base en los anteriores porcentajes, para cada empresa, dentro de cada uno
de los grupos de empresas, se calcula un promedio ponderado de las
calificaciones obtenidas en cada indicador, tal como se muestra en la siguiente
ecuacion:

Y s Y
4+ (0.35)
3 Z3

Y = o.zsigw 0.4%.

La diferencia entre el valor minimo de los promedios ponderados y el valor
méaximo se divide entre cuatro de tal forma que se obtengan cuatro intervalos
iguales. La clasificaciéon inicial de 0, 1, 2 o 3 se asigna dependiendo de cual
intervalo contiene el promedio de la empresa: si este promedio esta en el
intervalo mas bajo se le asigna el nivel O, en el siguiente intervalo, el nivel 1 y
los niveles 2 y 3, para los promedios que se sitllen en los intervalos que siguen
en orden ascendente. A las empresas con patrimonio negativo se les asignara
el nivel 3.

Esta clasificacién inicial constituye la variable dependiente del modelo de
regresion logistica.

)
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3.

VARIABLES INDEPENDIENTES

Como variables independientes se toman las siguientes:

4.

Capital de Trabajo sobre Activos
Rotacién de Cuentas por Cobrar
Rotacién de Cuentas por Pagar

Servicio de Deuda sobre Patrimonio
Margen Operacional

Rotacion de Activos Fijos

Periodo de Pago de Pasivo de Largo Plazo
Flujo de Caja sobre Servicio de la Deuda

TR e a0 T

VALORES CERO DE ALGUNOS DATOS

Algunos de los datos extractados de la informaciéon financiera, que son
utilizados como denominadores de los indicadores financieros, pueden tener
valor cero y conducir a errores en la divisién.

Se debe entonces considerar los siguientes casos para evitar este error:

- Cuando el Pasivo Corriente sea igual a cero (0), el indicador Razén
Corriente tomara el valor de uno (1) siempre que el Activo Corriente sea
mayor que cero (0) y tomara el valor de cero (0) en los demas casos.

- Cuando los Gastos Financieros sean iguales a cero (0), el indicador
Cubrimiento de Gastos Financieros tomara el valor de uno (1) siempre
que EBITDA sea mayor que cero (0) y tomara el valor de cero (0) en los
demas casos.

- Cuando el Servicio de Deuda sea igual a cero (0), el indicador Flujo de
Caja sobre Servicio de Deuda tomara el valor de uno (1) siempre que
Flujo de Caja sea mayor que cero (0) v tomara el valor de cero (0) en los
demas casos.
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