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Resumen 

Una de las principales responsabilidades como funcionario de Negocios de Banca Negocios en el Banco 

Evaluador, es lograr mayor captación de créditos con clientes dentro una cartera específica. Sucede el 

caso de un cliente (empresa exportadora) que no trabajaba con bancos ya que solo lo hacía con una 

Fintech, por medio de Factoring Internacional (descuento de sus facturas con clientes del extranjero), 

producto financiero que no le ofrece el Banco Evaluador, además que siempre que recurría al Banco 

Evaluador le indicaban que al pertenecer a un sector sensible (Pesca) era muy difícil obtener 

financiamiento. Después de una reunión con el cliente se decide plantear una propuesta crediticia para 

poder trabajar por medio de un producto acorde a su ciclo de negocio (financiamiento Pos Embarque), 

aquí se realizan diversas acciones para poder sustentar esta operación y mitigar todos los riesgos 

posibles, ya que solo se cuenta con una factura de su cliente del exterior (Chile). 
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Introducción 

Según el Instituto Nacional de Estadística e Informática – INEI (2022) “El sector Pesca es uno 

de los sectores más importantes para la economía del Perú, durante el mes de julio de 2022, la 

producción del sector Pesca se incrementó en 29,03% al compararla con similar mes del año 2021”  

Sin embargo, el acceso a financiamiento para este sector, es un reto, debido a que, los bancos 

consideran a las empresas pesqueras como de alto riesgo, al pertenecer a un sector sensible, muchas 

veces los bancos no ofrecen el financiamiento por la complejidad del ciclo del negocio. 

Como parte de la experiencia como funcionario de Negocios de un banco, dentro de la plaza 

de Chimbote, se tenía como una de las principales funciones lograr mayor captación de créditos con 

clientes dentro una cartera específica. Sucede el caso de un cliente (empresa exportadora) que no 

trabajaba con bancos ya que solo lo hacía con una Fintech, por medio de Factoring Internacional 

(descuento de sus facturas con clientes del extranjero), producto financiero que no le ofrece el Banco 

Evaluador. Después de una reunión con el cliente se decide plantear una propuesta crediticia para 

poder trabajar por medio de un producto acorde a su ciclo de negocio (financiamiento Pos Embarque), 

aquí se realizan diversas acciones para poder sustentar esta operación y mitigar todos los riesgos 

posibles, ya que solo se cuenta con una factura de su cliente del exterior (Chile). 
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Capítulo 1. Aspectos generales 

1.1 Descripción de la empresa “Compañía Peruana SAC” 

Es muy importante mencionar, que se estará trabajando con nombres ficticios a pedido de la 

empresa, debido al manejo de información confidencial.  

Actualmente se dedican principalmente a la compra y venta de aceite de pescado crudo (ACP), 

lo cual representa el 70% de sus ingresos y en menor medida a prestar servicios de semi refinación de 

ACP, servicios logísticos y consolidación de contenedores, servicio de arriendo de estanques y servicios 

de formulación de productos a pedido. 

Asimismo, forma parte de la operación en suelo peruano de un grupo chileno "Grupo Chileno", 

junto a siete empresas en Chile cuya facturación según el cliente al año 2020 fue de USD$100,000,000 

(cien millones de dólares americanos), según estados financieros auditados por PWC y dos empresas 

peruanas. 

El gerente general es el Sr. Juan Perez, ingeniero pesquero con 45 años de edad, con más de 

25 años de experiencia en el sector. 

La “Compañía Peruana SAC”, pertenece a una matriz chilena "Grupo Chileno" es un holding 

chileno con sucursales peruanas, con presencia en el mercado extranjero, desde hace más 25 años. 

Los principales servicios que ofrecen son la formulación de productos de origen marino para 

alimentación animal y productos químicos para distintos mercados. 

1.1.1 Infraestructura de la empresa 

Con respecto a la infraestructura, cuenta con una planta industrial ubicada en Chimbote, que 

está valorizada en USD$ 1,000,000 (un millón de dólares americanos), valor comercial, actualmente 

dicho inmueble está hipotecado con el Banco en referencia. 

La capacidad de producción de la planta es de 78 toneladas al día de procesamiento de aceite 

de pescado crudo y la capacidad de almacenaje es de 1,800 toneladas. Adicional a ello, la planta está 

asegurada por un total de USD$900,000 (novecientos mil dólares americanos). 

1.1.2 Políticas comerciales 

Esta empresa tiene como política realizar sus compras de materia prima dentro del mercado 

local, el medio de pago es principalmente al contado (98%) y crédito (2%), con plazos de hasta siete 

días. Contando con una cartera de proveedores atomizada. Respecto a las ventas son 6% locales, 100% 

al contado. Asimismo, el 94% son al exterior (Chile), 85% al contado y 15% al crédito, con plazos de 

hasta 45 (cuarenta y cinco) días. Cabe mencionar que aproximadamente el 60% de las ventas son a la 

empresa relacionada chilena "Empresa Chilena SA", con quien maneja distintos medios de pagos como 

adelantos, contado y crédito. 
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1.1.3 Ciclo operativo del negocio 

El proceso comienza comprando el aceite de pescado crudo, donde se busca una acidez de 

entre el 2% y 10%, en caso no cumpla con estos grados, se procede a semi refinar el aceite. Para 

semirefinar el aceite se pasa por un reactor, donde se obtiene el aceite de pescado semirefinado, para 

posteriormente almacenar en tanques verticales, sobre lo cual se obtiene 3 componentes (i)75% aceite 

semi refinado libre de impurezas, (ii) residuo y (iii) ácido graso. 

1.1.4 Experiencia crediticia 

Compañía Peruana SA, a agosto del 2022 presenta deuda SBS directa por S/4,266,000 (cuatro 

millones, doscientos sesenta y seis mil soles) principalmente por créditos de comercio exterior, un 

mediano plazo y crédito Reactiva Perú, con un solo banco en el Perú. 

Se detalla la información de estos créditos: 

-Crédito Reactiva Perú: Monto desembolsado por S/1,896,000 (un millón ochocientos noventa 

y seis mil soles) en mayo del 2020 con fecha de vencimiento mayo del 2023. A la fecha el saldo es de 

S/643,000 (seiscientos cuarenta y tres mil soles) con ocho cuotas pendientes. Cabe mencionar que no 

presenta retrasos en el cumplimiento de sus pagos. 

-Mediano plazo: Monto desembolsado por USD$500,000 (quinientos mil dólares americanos), 

en junio del 2021 y con fecha de vencimiento en junio del 2026, que financió la compra de siete 

tanques y obras civiles para el almacenamiento de aceite crudo/refinado de pescado. A la fecha el 

saldo es de USD$393,000 (Trescientos noventa y tres mil dólares americanos). Cabe mencionar que no 

presenta retrasos en el cumplimiento de sus pagos.  

-Pos embarque: Monto por USD$521,000 (quinientos veintiún mil dólares americanos) 

desembolsado en agosto 2022 con fecha de vencimiento octubre del 2022. Corresponde al 90% de la 

factura con su cliente Empresa Chilena SA (sin warrant, ya que la mercadería ya la había embarcado), 

donde fue otorgada por excepción del área de créditos considerando que se obtuvo buenas referencias 

de la empresa chilena a través del área de Comercio Exterior del Banco Evaluador. 

1.1.5 Antecedentes de la empresa 

Entre el año 2014-2015 el Grupo Chileno, ingresó como parte del accionariado de la Compañía 

Peruana SA, para asegurarse el abastecimiento y consolidarse en el mercado como trader y refinador 

de aceite de pescado, donde según reporte crediticios del año 2016 contaba con el 85% de las acciones. 

Sin embargo, según reportes crediticios y el cliente, la gestión del negocio seguía recayendo sobre la 

familia García, a quien, por problemas financieros y familiares, vendió el 100% de las acciones a Grupo 

Chileno, con lo cual desde el año 2018 con una nueva gestión y respaldo financiero de sus relacionadas, 

logró utilidades y un importante crecimiento de la actividad a la fecha. 

La canalización de flujos en las cuentas corrientes de la empresa es alta, es decir ingresa el 

100% de sus ventas, considerando que de enero a diciembre del 2021 se evidencian flujos de 
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S/56,000,000 (cincuenta y seis millones de soles) frente a ventas en el mismo periodo de S/37,000,000 

(treinta y siete millones de soles). Cabe mencionar que, durante enero a julio del 2022, se evidencian 

flujos de S/46,000,000 (cuarenta y seis millones de soles) frente a ventas en el mismo periodo de 

S/29,000,000 (veintinueve millones de soles). 

1.2 Descripción general de experiencia profesional 

Una de las principales responsabilidades como funcionario de Negocios de Banca Negocios en 

el Banco Evaluador, es administrar una cartera de clientes, en este caso empresas con un determinado 

perfil y con ellas lograr una mayor colocación de financiamientos. El Banco Evaluador le otorga al 

funcionario de Negocios una base de clientes con una determinada calificación (rating crediticio), 

según su comportamiento de pago y sus estados financieros, con esta información el funcionario de 

Negocios deberá contactar con dicho cliente y ver la forma de poder colocar nuevas líneas de crédito 

o gestionar la utilización de las líneas ya aprobadas. Es así como, en la revisión de los clientes de la 

cartera de Chimbote, existía un cliente, (empresa exportadora de aceite de pescado) que no utilizaba 

sus líneas de crédito, a pesar de tener una buena calificación en el Banco Evaluador.  

Después de una reunión con ese cliente se decide plantear una propuesta crediticia acorde al 

ciclo del negocio, a las necesidades de la empresa y a los productos que ofrece el Banco Evaluador, se 

plantea entonces una línea de financiamiento denominada Pos Embarque, y aquí se realizan diversas 

acciones para poder sustentar esta operación y mitigar todos los riesgos posibles, ya que solo se cuenta 

con una factura de su cliente del exterior (Chile). 

1.2.1 Actividad profesional desempeñada 

Gestión directa de cartera de clientes con una facturación anual específica, por encima de los 

S/5,000,000 (cinco millones de soles), captar clientes nuevos, logrando así incrementar el nivel de 

“cross sell” de cada empresa. Especialización de cartera en clientes informales y entidades técnicas 

(empresas que trabajan con el Fondo Mi Vivienda), las cuales son intensivas en cartas fianzas. 

Planificación y gestión de visitas efectivas para demostrar cercanía con el cliente y desarrollar 

operaciones de corto o largo plazo (análisis financiero y elaboración de propuestas de crédito). Como 

logros se puede mencionar la captación de clientes estratégicos que se relacionaban con un 

crecimiento de la cartera en colocación directa, saldos pasivos y otros productos como operaciones de 

tipo de cambio.  

1.2.2 Propósito del puesto 

Manejo de cartera de clientes, comunicación directa con los clientes, uno de los propósitos del 

puesto es gestionar operaciones financieras, también elaboración de propuestas de crédito, análisis 

de estados financieros, sustentación de líneas crediticias y operaciones financieras ante el área de 

riesgos y comercial. Manejo de Base de datos para efectuar operaciones de cambio (compra y venta 

de dólares). 
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Se requiere a alguien capaz de captar nuevos clientes que cumplan con los requisitos de Banca 

Negocios y adicional a ello mantener las líneas de crédito utilizadas al 100% de los clientes. 

1.2.3 Producto o proceso objeto del informe 

En esta oportunidad, se captó a un cliente que no trabajaba con el Banco Evaluador, ya que 

obtenía financiamiento por medio de factoring internacional, con una Fintech, producto que no ofrece 

el Banco Evaluador. 

Es así que se concretó varias reuniones con el cliente y visitas a la planta para poder 

comprender el ciclo del negocio y así poder otorgarles un producto acorde a sus necesidades y con 

mejores condiciones que la Fintech. 

Se sustentó con el área de Riesgos una operación por USD$521,000 (quinientos veintiún mil 

dólares americanos), con el producto de Pos Embarque a un plazo de 45 (cuarenta y cinco) días. 

1.2.4 Resultado logrado 

Con toda la información y conocimiento de la empresa y su ciclo de negocios, se elaboró una 

propuesta de crédito para poder empezar a trabajar con el cliente, la cual se sustentó con el área de 

Riesgos y finalmente se consiguió la aprobación de la operación Pos Embarque por USD$521,000 

(quinientos veintiún mil dólares americanos), por lo tanto, el cliente decidió empezar a trabajar con el 

Banco Evaluador, ya que además la tasa ofrecida es mucho menor a la tasa otorgada por la Fintech. Se 

logró esta colocación de deuda muy importante para la cartera y también se convierte en un modelo 

de propuesta crediticia para otros clientes que actualmente son atendidos solo por las Fintech en vista 

que el Banco no atiende el factoring internacional, sin embargo, se puede trabajar con otro producto 

financiero y teniendo en cuenta otras variables, para mitigar los riesgos de la operación. 
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Capítulo 2. Fundamentación 

En este segundo capítulo se da a conocer aspectos generales de las Fintech y el Fondo Crecer, 

los cuales son muy importantes para la sustentación de la propuesta de crédito, adicional a ello se 

presenta una exploración sobre las teorías financieras más significativas con respecto a la composición 

del capital dentro de las compañías; con la finalidad de definir el marco teórico adecuado para abordar 

este tema. 

Cabe mencionar que el Banco Evaluador rechazaba a estas empresas por pertenecer a un 

sector altamente sensible (Pesca), es decir el funcionario de Negocios presentaba alguna propuesta de 

créditos a Riesgos (sobre este tipo de empresas) y las propuestas eran denegadas por estar relacionada 

al sector Pesca, adicional a ello, aparentemente el Banco Evaluador no contaba con un producto acorde 

a las necesidades de estos clientes, como el Factoring Internacional, y el funcionario de Negocios no 

planteaba otro producto financiero u otras alternativas acordes al negocio del cliente, es por eso, que 

este tipo de empresas recurrían a las Fintech, a pesar de que estás, les ofrecían tasas muy altas, sin 

embargo, el proceso de evaluación y desembolso era muy sencillo y rápido comparado con el Banco 

Evaluador. Es aquí donde se visualiza una oportunidad de negocio de poder trabajar con este tipo de 

empresas mitigando todos los riesgos posibles. 

2.1 Fintech 

Es muy importante tener en cuenta lo que indica el Centro de Emprendimiento e Innovación 

de la Universidad del Pacífico (2021) “en el Perú se han constituido cada vez más Fintech por ser un 

negocio rentable, veloz y con un sistema sencillo”. 

Se crearon nuevas empresas denominadas “startups” y se ha manifestado con la llegada de 

estas un cambio en el panorama empresarial de la banca. “La competencia en los bancos está enfocada 

al desarrollo tecnológico y a la implementación de las Tecnologías de la Información-TI. La innovación 

en los productos y procesos está evolucionando con la finalidad de brindar mayor satisfacción al 

consumidor “(Alt, Beck & Smits, 2018, p. 121). 

2.2 Fondo CRECER 

“Se creó con el objeto de impulsar el desarrollo productivo y empresarial de las MIPYME y de 

las empresas exportadoras, busca facilitar a sus beneficiarios el acceso al crédito a través del 

otorgamiento de garantía administrado por COFIDE” (Cofide, 2022) Para poder acceder a este fondo 

existen varios requisitos, en este caso es que las ventas anuales de las empresas exportadoras no 

superen los USD$30,000,000 (Treinta millones de dólares americanos). 

2.3 Teorías Financieras 

A lo largo del tiempo se han dado a conocer múltiples investigaciones sobre la estructura de 

capital y las decisiones que toman las empresas sobre ella (Chittenden, 1996). Algunos de estos 
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estudios se enfocan en consolidar una combinación óptima entre las fuentes de financiamiento que 

acogen las empresas.  

Primero se debe comprender que “la estructura de capital se refiere a la composición de deuda 

y recursos propios para poder financiar las actividades y operaciones de la empresa, además existe 

una diferencia respecto a la obligación de pago de estas fuentes de financiamiento” (Myers, 1984). 

Esto quiere decir que el dinero servirá primero para cancelar el servicio de deuda y en caso exista un 

sobrante, este puede ser derivado a los accionistas como resultado de un mayor retorno sobre el 

capital. 

Según Graham, (2020, p.187), es muy importante gestionar “una adecuada política de 

endeudamiento la cual debe radicar en la combinación óptima de deuda y capital, con tal que permita 

generar un mayor valor para la empresa al aprovechar las ventajas fiscales de la financiación con 

deuda”. Por ende, las decisiones de financiación se vuelven relevantes para la gestión empresarial; ya 

que de ellas dependen la viabilidad, rentabilidad y valorización de las empresas (Sánchez-Vidal y 

Martin-Ugedo, 2005). 

A fines de la década del 50, empieza el debate para definir la estructura ideal de capital, esto 

fue propuesto por Modigliani y Miller (1958), ellos indican que frente a un mercado perfecto y 

considerando la ausencia de impuestos, la estructura de capital no es dependiente al valor de mercado 

de la empresa, debido a que este se define por sus activos reales y no por títulos emitidos (Buján, 

2018); esto quiere decir que, el valor de una empresa sin deuda es igual al de una con deuda. Estos 

estudios marcaron el comienzo del desarrollo de las teorías sobre estructura de capital. Desde 

entonces, se proponen múltiples teorías con el objetivo de mostrar el comportamiento financiero de 

las empresas, analizando diversos factores como impuestos, costos de quiebra, costos de transacción, 

entre otros. 

Es muy importante precisar que la decisión de incrementar o reducir deuda varía según las 

condiciones del mercado, además de la situación en la que se encuentre. Según Sorgob, (2002), el 

financiamiento de las empresas era por deuda, sin embargo, en los 90, las empresas y sobre todo las 

pequeñas, comenzaron a negociar recursos de la misma empresa. 

Desde entonces, las teorías sobre la estructura de capital en las empresas se han planteado de 

acuerdo con el panorama que se mostraba en el mercado en una situación determinada, logrando así 

diferentes conclusiones en diversos escenarios. Luego de revisar la literatura, se podría afirmar que las 

teorías han sido a menudo sintetizadas en la Teoría del Equilibrio Estático y la Teoría de la 

Jerarquización Financieras (Myers y Majluf, 1984). 

2.3.1 Teoría del equilibrio estático o trade off 

La teoría del equilibrio estático determina que todas las empresas manejan un nivel de deuda 

óptimo, donde se puede observar un equilibrio entre las ventajas, es decir deducciones impositivas y 
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las desventajas que corresponden a los costos de dificultades financieras y costos de agencia (Bradley, 

1984). 

 Por lo tanto, se considera que la compañía pueda encontrar y definir ese equilibrio óptimo, y 

que poco a poco se establezca ese nivel de endeudamiento, en todo caso se recomienda gestionar 

proyectos de inversión para incrementar el nivel de deuda, o en todo caso para reducirlo, recurrir a los 

recursos internos como fuente de financiamiento (López-Gracia y Sogorb-Mira, 2008) 

Se debe enfatizar que no se ha determinado la forma correcta para encontrar el nivel de deuda 

idóneo que permita a la compañía alcanzar su máximo valor con el mínimo costo de capital. 

La teoría en mención señala que es necesario que el valor de la empresa sea el máximo y el 

costo de capital mínimo. Sin embargo, poner en práctica esta teoría, resulta complicado, ya que la 

compañía encuentra diversas variables que no permitan acomodar este modelo a la situación de la 

compañía.  

2.3.2 Pecking order o jerarquía de preferencias 

Otra de las teorías importantes a tener en cuenta fue presentada por Myers y Myers (1984, p. 

261). Ellos indican la importancia de la existencia de “un orden de utilización de los fondos financieros; 

priorizado los fondos internos, seguido por el endeudamiento financiero (fondos externos), asociado 

a la oportunidad de inversión; mientras que el incremento de capital corresponde a la última 

alternativa de financiamiento deseada” 

Es decir que las personas encargadas de tomar las decisiones en la empresa le darán un orden 

de prioridad a las fuentes de financiamiento, dando la preferencia al financiamiento mediante fondos 

generados internamente, es decir, utilidades generadas, adicional a ello fijarán el porcentaje de 

reparto de dividendos objetivo, siempre y cuando se tengan en cuentas si habrá inversiones en el corto 

y/o mediano plazo, es decir posterior a la revisión de los flujos de caja proyectados. En caso los fondos 

generados por la empresa no sean suficientes, el directivo tomará la decisión de recurrir al 

financiamiento externo, y en último lugar se preferirá la venta de acciones.  

  

  



18 
 

 

 

  

 



19 
 

 

Capítulo 3. Aportes y desarrollo de la experiencia 

A continuación, se explicará la elaboración de propuesta de crédito para poder atender al 

cliente, quien no trabajaba con el Banco Evaluador, sino que obtenía financiamiento por medio de una 

Fintech, con el producto de Factoring Internacional, es así que se pudo observar una oportunidad de 

negocio y después de múltiples reuniones con el cliente dentro de su planta, se pudo conocer el ciclo 

del negocio y plantear lo siguiente: 

3.1 Propuesta de crédito 

Línea de Pos embarque por USD$521,000 (quinientos veintiun mil dólares americanos), con 

cobertura del FONDO CRECER (75% del importe) y garantía hipotecaria al 65%, siempre y cuando se 

pueda conseguir buenas referencias comerciales y financieras del banco de su cliente (Banco de Chile) 

y confirmar con la empresa del exterior la veracidad de la factura, así como su fecha y modalidad de 

pago (transferencia del exterior). 

Cabe mencionar que, al momento de sustentar esta operación con Riesgos, se presentó la 

siguiente información: 

• La factura por USD$578,000 (quinientos setenta y ocho mil dólares americaos) 

• BL (Bill of lading) 

• Contrato de su cliente Empresa Chilena  

• Swift de un pago anterior donde se verifica que el pago lo realiza por el Banco 

Evaluador, por medio de transferencia del exterior. 

• Las guías donde se indica que la salida de la mercadería de Chimbote (218 TM de 

ACIDO GRASO MONOCARBOXILICO DE PESCADO), había sido la fecha estipulada en el contrato. 

• Los resultados de los análisis de la empresa INTERTEK PERU, la cual forma parte de 

Intertek Group plc “es una compañía multinacional británica de aseguramiento, inspección, prueba de 

productos y certificación con sede en Londres, Inglaterra” (Intertek Perú, 2022), donde certifica el 

cumplimiento de la calidad del ácido graso estipulada en el contrato. 

• Referencias del Banco de Chile, por el área de Comex con respecto a esta empresa 

chilena 

3.2 Análisis financiero 

3.2.1 Ventas 

La empresa tiene tendencia creciente en todos los periodos analizados. Crece en 63% al 2020, 

por utilización de planta procesadora en una mayor capacidad y mayores requerimientos de sus 

clientes en Chile. Asimismo, al 2021 las ventas crecen un 10% y a julio 2022 están en S/33,000,000 

(treinta y tres millones de soles) creciendo nuevamente en 53% (respecto al promedio mensual de 

ventas 2021), lo que se debe gracias a que a mediados del 2021 se amplió la capacidad de almacenaje 

con mediano plazo desembolsado. 
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Cabe mencionar que su principal cliente representa aproximadamente el 70% de las ventas, 

este cliente es la Empresa Chilena SA, quien forma parte del Grupo Chileno, donde si bien no existen 

contratos de por medio para la compra del aceite de pescado, esta pertenece al Sr. Luis Nieves (45% 

de las acciones), quien señala que asegura la venta a través de esta figura. Asimismo, la última 

información que se obtuvo de la Empresa Chilena SA, fue una valorización elaborada por la empresa 

de auditoria "Price Waterhouse Cooper", donde las ventas al 2020 con EEFF auditados son de 

USD$51,000,000 (cincuenta y un millón de dólares americanos) con un EBITDA de 9.5%. 

3.2.2 Rentabilidad 

A pesar del incremento de ventas durante el 2021 los márgenes se reducen, mostrando un 

EBITDA 2021 de 1.8% (ex 3.9%). Es así que se aprecia una Generación Teórica de Caja (GTC), que no 

cobertura la parte corriente de deuda de largo plazo (PCDLP), sin embargo, con el incremento de 

ventas la GTC proyectada cobertura holgadamente la PCDLP y muestra de ello es que el cliente tiene 

un excelente comportamiento de pagos. Cabe mencionar que mantiene márgenes inferiores al sector, 

sin embargo, esto se debería a que el cliente vende a empresas relacionadas. 

3.2.3 Liquidez 

Al cierre del 2019 presenta un capital de trabajo positivo, sin embargo durante el año 2020 y 

2021 se aprecia un déficit de capital de trabajo, donde se puede observar que durante el 2020 se realiza 

un incremento en Inventarios, maquinaria y equipos (IME) e inversiones en valores y al 2021 

nuevamente se aprecia un nuevo incremento en IME e inversiones en valores, sin embargo es 

importante mencionar que el déficit es inferior a la presión de la PCDLP, por lo que tanto los créditos 

de corto plazo de las relacionadas como de proveedores estarían financiando el activo corriente. 

Asimismo, a agosto del 2022, con las mayores utilidades del ejercicio y la reinversión se reemplazaron 

parte de los créditos de relacionadas motivo por el cual se puede apreciar el capital de trabajo positivo. 

Asimismo, presenta una rotación de inventarios ágil en torno a 30 días y una PPC acorde a las políticas 

comerciales. 

3.2.4 Apalancamiento 

Presenta un apalancamiento que si bien al cierre 2020 es alto (3.64) debido a que el cliente ha 

venido arrastrando pérdidas de periodos previos, este se reduce a 2.27x en agosto 2022, gracias a la 

amortización de deuda estructural e importantes utilidades del ejercicio. 

3.3 Determinación de Líneas 

A continuación, se presentan las líneas de corto plazo aprobadas para este cliente, así como 

también las líneas de mediano plazo o específicas. 

3.3.1 Líneas de corto plazo 

•Sobregiro: Para respaldar eventuales desfases de caja, un importe de USD$ 10,000 (diez mil 

dólares americanos) 
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•Exportación Pre embarque: Para financiar exportaciones. Coberturado con warrant. 

Considerando ventas proyectadas 2022 por USD$14,000,000 (catorce millones de dólares americanos) 

a plazos de 90 días se obtiene una necesidad USD$3,500,000 (tres millones quinientos mil dólares 

americanos). 

•Exportación Pos embarque: Para financiar exportaciones. Coberturado con fondo crecer. 

Considerando ventas proyectadas 2022 por USD$14,000,000 (catorce millones de dólares americanos) 

a plazos de 90 días se obtiene una necesidad USD$3,500,000 (tres millones quinientos mil dólares 

americanos). 

3.3.2 Líneas específicas o mediano plazo 

•Crédito Reactiva Perú: Para dar cuenta a operación otorgada con fecha de vencimiento mayo 

del 2023 por un importe de USD$160,000 (ciento sesenta mil dólares americanos) 

•Mediano plazo: Para financiar la compra de siete tanques para almacenamiento de aceite de 

pescado. USD$393,000 (trescientos noventa y tres mil dólares americanos) 

3.4 Análisis de Riesgo y resolución 

Empresa con amplia experiencia en el mercado, cuenta con una planta propia ubicada en 

Chimbote, hipotecada a favor del Banco Evaluador. Por otro lado, forma parte de la operación en suelo 

peruano del Grupo Chileno, junto a siete empresas en Chile y dos empresas peruanas. 

Como aspectos positivos, destaca el buen comportamiento de pagos reflejado en un rating 

comportamental de A sin atraso, canaliza su actividad por el Banco Evaluador y se cuenta como 

hipoteca la planta del cliente. Financieramente se muestra un crecimiento de la actividad en todos los 

periodos analizados y reducción del apalancamiento con reinversión de utilidades y amortización de 

deuda estructural y una GTC que con el crecimiento del 2022 cobertura holgadamente la PCDLP. Sin 

embargo, como aspecto de riesgos se evidencia que, el cliente muestra un elevado apalancamiento y 

un capital de trabajo ajustado, esto se mitiga con la tendencia decreciente del apalancamiento y 

mejora en el capital de trabajo, gracias a importantes utilidades del ejercicio que se viene reinvirtiendo 

en el negocio y que además se cuento con el respaldo de hipotecas por USD$900,000 (novecientos mil 

dólares americanos) que es el principal activo de la empresa (planta). 

Es así que en esta oportunidad se solicita incrementar CEM CP a USD$850,000 (ochocientos 

cincuenta mil dólares americanos), manteniendo una línea de Pre embarque respaldada 100% por 

warrant y cambiar la línea de Pos embarque de 100% warrant a 75% con Fondo Crecer. Asimismo, CEM 

específico por USD$1,074,000 (un millón, setenta y cuatro mil dólares americanos) dando cuenta a 

operaciones estructurales. 

Por todo lo mencionado, considerando el buen comportamiento crediticio con rating 

comportamental A, canalización de flujos por Banco Evaluador, incremento de la actividad en 50% al 

2022 y una GTC que cobertura la PCLDP, se decide participar con CEM CP por USD$730,000 
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(setecientos treinta mil dólares americanos), acorde a la posición vigente (Pre embarque respaldado 

100% warrant / Pos embarque 65% Hipotecas - 75% fondo crecer) y se dé cuenta a operaciones 

estructurales vigentes. 

3.4.1 Condiciones de créditos 

Exportación Pos embarque: Los financiamientos Pos embarque tendrán un plazo máximo de 

45 días y serán otorgados contra copia de la factura y documentos de embarque. El FFNN deberá 

instruir la canalización de las cobranzas del exterior a través del Banco Evaluador y será su 

responsabilidad destinar correctamente cada cobranza a su financiamiento asociado. Se financiará 

hasta el 90% de la factura de exportación. Es responsabilidad del FFNN llevar un cuadro de control de 

exportaciones, bajo el formato desarrollado por el área de Riesgos. 

Exportación pre embarque: Los financiamientos pre embarque serán otorgados a un plazo 

máximo de 45 días contra la presentación de orden de compra. 

Se financiará hasta el 80% del valor de la orden de compra, como máximo, neto de adelanto 

otorgado por el comprador.  
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Conclusiones 

Este trabajo se realizó con la finalidad de conocer una propuesta de crédito de una empresa 

exportadora que obtenía financiamiento directamente de una Fintech y no recurría a un banco ya que 

no les ofrecían ningún producto acorde a sus necesidades, además que acceder a un crédito era muy 

complejo por ser una empresa dentro de un sector muy sensible y de alto riesgo, la Pesca.  

Se puede concluir que, si bien las teorías de la estructura de capital dan algunas premisas para 

tomar decisiones sobre el nivel de endeudamiento, estás no son determinantes para la empresa, 

debido a la existencia de otros factores que influirían en la toma de decisiones, sin embargo, es 

importante reconocer, que la mayoría de empresas preferirían una fuente de financiamiento interna 

y luego externa, esto da lugar a la teoría del pecking order. 

Adicional a ello, se puede concluir que el mercado financiero se está viendo afectado por los 

constantes cambios en la tecnología y aún más con el nacimiento de las Fintechs. 

Es por ello por lo que los bancos tienen que estar siempre cerca de los clientes, conociendo 

sus necesidades financieras, si es que no quieren ser relegados, por las Fintechs. 
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Recomendaciones 

Para poder captar clientes con requerimiento de financiamientos, se recomienda que los 

funcionarios del Banco Evaluador estén cerca del cliente, sin importar la distancia, ahora con la 

tecnología se puede facilitar las reuniones virtuales, lo cual permitan mostrar al cliente en primer lugar, 

preocupación por estar en constante contacto y cercanía con los representantes de la empresa. 

Adicional a ello, se recomienda que los funcionarios de Negocios conozcan a fondo a la 

empresa, quienes son los gestores, la infraestructura, el modelo de negocio, sus clientes, proveedores, 

el ciclo de liquidez, esto es con la finalidad de poder ofrecer productos financieros acordes a las 

necesidades de la empresa y asimismo poder sustentar dichas operaciones ante las diversas áreas 

comerciales y de riesgo. 

Otra recomendación es que se debe estar alerta a la competencia, ver qué entidades están 

ofreciendo productos financieros y entender y comprender cómo es el planteamiento de ellos, para 

que dicho producto se pueda reemplazar con algún producto que ofrezca el Banco Evaluador. 

Ofrecer mejoras tecnológicas a los clientes, generando un mayor nivel de satisfacción, 

ofreciendo no solo el producto financiero, sino también asesoramiento en la toma de decisiones, 

además de que dichas mejoras generan mayor simplicidad al cliente, como es el cambio constante de 

las plataformas digitales. 
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Apéndice A.  Flujo de ventas 

Se detalla, el flujo de ventas desde el 2020, hasta agosto del 2022  

 

Nota. Elaboración propia con la información de la empresa 
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Apéndice B. Saldos Activos y pasivos 

Se puede visualizar el historial de saldos activos (promedio de deuda con el Banco Evaluador) 

y saldos pasivos (promedio de saldos en las cuentas corrientes en el Banco Evaluador) 

 

Nota. Elaboración propia con la información de la empresa 
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Apéndice C.  Reporte tributario 

Se observa la información relevante con respecto a las ventas de los 04 últimos periodos (2019, 

2020, 2021 y el de corte al 2022) 

 



34 
 

 

Apéndice D. Estados financieros  

 

 

 Nota. Elaboración propia con la información de la empresa 

 

  

Estados financieros al 31/08/2022 31/12/2021 31/12/2020

Ratios comerciales

Promedio Mensual de Ventas 4,967.88 3,073.08 2,776.92

Variación de Ventas Totales (%) 62% 11%

Ratios de liquidez

Capital de Trabajo 56.00 -853.00 -810.00

Razón Corriente 1.00 0.94 0.84

Periodo Promedio de Cobranza (días) 55 58.75 0.50

Rotación de Inventarios (días) 3.74 40.64 23.20

Periodo Promedio de Pagos (días) 62.79 90.65 51.20

Duración del Ciclo de Liquidez (días) -3.91 8.74 -27.50

Empresa Peruana SAC

Ratios de endeudamiento

Apalancamiento 2.27 3.64 1.50

Apalancamiento Ajustado 2.27 3.64 1.50

Concentración de Deuda en el Corto Plazo (%) 91.46 87.45 83.70

Pasivo Corriente/ Prom. Mensual de Ventas 2.55 4.29 1.78

Deuda financiera/EBITDA 1.57 4.76 1.46

RATIOS DE RENTABILIDAD

Rentabilidad sobre Patrimonio anualizada (%) 47.73 5.48 21.93

Margen Bruto (%) 19.04 14.91 18.19

Margen Operativo (%) 6.43 1.32 3.44

Margen Neto (%) 4.88 0.62 2.59

RATIOS DE COBERTURA

Cobertura de intereses 3.88 1.47 2.79

Cobertura de deuda 2.28 0.66 1.07

Años pago deuda estructural 0.90 3.66 1.87
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Nota. Elaboración propia con la información de la empresa 

  

Estado de Ganancias y Pérdidas

Estados financieros al 31/08/2022 % 31/12/2021 % 31/12/2020 %

Ventas Netas 39,743 100.0 36,877 100.0 33,323 100.0

Costo de Ventas 32,174 81.0 31,377 85.1 27,262 81.8

Utilidad Bruta 7,569 19.0 5,500 14.9 6,061 18.2

Gastos de Ventas 4,146 10.4 3,903 10.6 4,015 12.0

Gastos Generales y de Administración 868 2.2 1,111 3.0 899 2.7

Utilidad Operativa 2,555 6.4 486 1.3 1,147 3.4

Ingresos Financieros 3 0.0 0.0 10 0.0

Gastos Financieros 699 1.8 455 1.2 465 1.4

REI 425 1.1 -460 -1.2 0.0

Otros Ingresos Neto 465 1.2 709 1.9 328 1.0

Ingresos Extraordinarios (no recurrentes) 0.0 0.0 0.0

Otros Egresos 0.0 0.0 0.0

Egresos Extraordinarios (no recurrentes) 0.0 0.0 0.0

Utilidad antes de Impuestos 2,749 6.9 280 0.8 1,020 3.1

Impuesto a la Renta 811 2.0 53 0.1 158 0.5

Deducciones y Participaciones 0.0 0.0 0.0

Utilidad Neta 1,938 4.9 227 0.6 862 2.6

Amortización y Depreciación del Ejercicio 156 0.4 184 0.5 150 0.5

GTC - Generación Teórica de Caja (anualizada) 2,504 6.3 871 2.4 1,012 3.0

Activo 31/08/2022 % 31/12/2021 % 31/12/2020 %

Caja y Bancos 457 2.3 474 2.5 568 5.8

Valores Negociables 0.0 0.0 0.0

Cuentas por Cobrar Comerciales Terceros 4,630 23.2 5,829 30.3 44 0.4

Cuentas por Cobrar Comerciales Filiales y Afiliadas 4500 22.6 189 1.0 2 0.0

Cuentas por Cobrar no comerciales Filiales y Afiliadas 0.0 0.0 0.0

Inventarios 501 2.5 3,542 18.4 1,757 17.9

Otros Activos Corrientes 2551 12.8 2293 11.9 1683 17.1

Gastos Pagados por Anticipado 70 0.4 15 0.1 81 0.8

Total Activo Corriente 12,709 63.8 12,342 64.2 4,135 42.0

Cuentas por Cobrar a Largo Plazo Comerciales 0.0 0.0 0.0

Ctas. por Cobrar a Largo Plazo Com. Fil. y Afil. 0.0 0.0 0.0

Ctas. por Cobrar a Largo Plazo Fil. y Afil. no Com. 0.0 0.0 0.0

Otras Cuentas por Cobrar 0.0 0.0 0.0

Préstamos a Accionistas 77 0.4 122 0.6 177 1.8

Inmuebles, Maquinaria y Equipo 6,450 32.4 6,275 32.6 5,588 56.8

  - Depreciación Acumulada 1,565 7.9 1409 7.3 1225 12.5

Inmuebles, Maquinaria y Equipo Neto 4,885 24.5 4,866 25.3 4,363 44.3

Inversiones en Valores 2,254 11.3 1899 9.9 1163 11.8

Intangible Neto 0.0 0.0 0.0

Otros Activos No Corrientes 0.0 0.0 0.0

Total Activo No Corriente 7,216 36.2 6,887 35.8 5,703 58.0

Total Activo 19,925 100.0 19,229 100.0 9,838 100.0
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Nota. Elaboración propia con la información de la empresa 

Sobregiros y préstamos bancarios 2,005 10.1 0.0 0.0

Parte Corriente Deuda a Largo Plazo 1096 5.5 1313 6.8 948 9.6

Cuentas por pagar Comerciales Terceros 602 3.0 701 3.6 1,557 15.8

Cuentas por Pagar Comerciales Fil. y Afil. 7815 39.2 7200 37.4 2320 23.6

Cuentas por Pagar Fil. y Afil. no Comer. 0.0 3681 19.1 0.0

Préstamo de Accionistas 0.0 0.0 0.0

Dividendos por Pagar 0.0 0.0 0.0

Tributos por Pagar 857 4.3 79 0.4 35 0.4

Otros Pasivos Corrientes 278 1.4 221 1.1 85 0.9

Total Pasivo Corriente 12,653 63.5 13,195 68.6 4,945 50.3

Deuda a Largo Plazo Bancaria 1,165 5.8 1,876 9.8 948 9.6

Deuda a Largo Plazo Comercial 0.0 0.0 0.0

Impuestos y Participaciones Diferidas 0.0 0.0 0.0

Préstamos de Accionistas Parte no corriente 16 0.1 17 0.1 15 0.2

Provisión Beneficios Sociales 0.0 0.0 0.0

Otros Pasivos No Corrientes 0.0 0.0 0.0

Ganancias Diferidas 0.0 0.0 0.0

Obligaciones no exigibles en el corto plazo 0.0 0.0 0.0

Total Pasivo No Corriente 1,181 5.9 1,893 9.8 963 9.8

Total Pasivo 13,834 69.4 15,088 78.5 5,908 60.1

Patrimonio Neto

Capital Social 3,938 19.8 3,938 20.5 3,938 40.0

Intereses minoritarios 0.0 0.0 0.0

Acciones de Inversión 0.0 0.0 0.0

Excedente de Revaluacion 0.0 0.0 0.0

Capital Adicional 0.0 0.0 0.0

Reservas 0.0 0.0 0.0

Utilidades No Distribuidas 215 1.1 -9 0.0 -870 -8.8

Utilidad del Ejercicio 1,938 9.7 227 1.2 862 8.8

Ajustes de Patrimonio 0.0 -15 -0.1 0 0.0

Total Patrimonio 6,091 30.6 4,141 21.5 3,930 39.9

Total Pasivo y Patrimonio 19,925 100.0 19,229 100.0 9,838 100.0

Pasivo


