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1. Planteamiento del Problema 
 

En la actualidad es común adquirir mercancía a crédito sin necesidad del uso de efectivo 

alguno, los locales dedicados al comercio llevan a cabo ventas al contado y crédito, dándoles a 

la clientela la opción de pagar después, sin embargo, este tipo de transacciones conllevan un 

elevado riesgo que es asumido por el vendedor. Si bien es cierto que mientras más ventas se 

den, el flujo de dinero entrante será equivalente a ello, esto resulta cuando todas las ventas son 

al contado, pero si se dan a crédito, el ingreso de efectivo no se dará de inmediato, sino después 

de meses, dependiendo del tipo de plan de pago de los clientes. Por lo cual, es importante que 

los negocios comerciales tomen precauciones para este tipo de transacciones, con la finalidad 

de asegurarse que la clientela sea puntual en los pagos correspondientes, sin embargo, este no 

es el caso de “Agro Fortaleza”. 

El comercial Agro Fortaleza con RUC 0993048542001 (anexo #01), es un local dedicado 

a la comercialización de ventas al por mayor de productos químicos que realiza ventas a crédito 

y al contado, inicio sus actividades económicas el 11 de septiembre del 2017, teniendo una 

experiencia superior a 5 años en el mercado local, permitiéndole posicionarse y ganar clientes 

en su corto tiempo, sin embargo, esto no ha impedido a que surjan problemas en el manejo de 

su negocio. 

Durante el último año (2022) ha tenido inconvenientes en la cobranza de las ventas 

anteriormente realizadas, y con ello, sus cuentas por cobrar han aumentado de manera 

preocupante ocasionando la disminución de efectivo que ingresa al negocio, por ende, no le ha 

sido posible realizar más ventas a crédito debido a esta situación. La problemática por la que 

está pasando el comercial “Agro Fortaleza” surge por el poco control y organización que se les 

ha dado a las ventas a crédito, ya que, cuando otorgan créditos a clientes que lo solicitan no 

aplican los parámetros o requisitos necesarios que les asegure la devolución a futuro de dicha 

venta. Por ello, el objetivo del desarrollo del presente informe es verificar la existencia de una 

normativa de políticas de crédito y cobranza en el comercial. 
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La otorgación de créditos es una estrategia que se ha dado desde hace mucho tiempo 

durante las transacciones comerciales, dándole beneficios a los vendedores y compradores, ya 

que, cada uno recibe algo a cambio de otra cosa, en el caso del comprador lo recibe al instante, 

pero el vendedor lo recibirá después un tiempo que se ha pactado con anticipación. Desde ese 

preciso instante se origina el riesgo de no recuperar lo invertido por parte del vendedor, porque 

la otra parte puede que le pague o puede que no lo haga y un simple pacto hablado no genera 

una seguridad suficiente. La aplicación de políticas de créditos y cobranzas se ha vuelto 

necesaria para las personas, debido a la irresponsabilidad de las personas al no cumplir sus 

promesas de pago, generando desconfianza entre las personas. 

Las políticas de crédito se conocen como pautas impuestas por la gerencia al otorgar 

créditos a los clientes, considerando varios parámetros como la cantidad de plazos que se dan 

al cliente y así poder recuperar la inversión, los beneficios obtenidos para ambas partes por la 

transacción y el tipo de crédito al cual podrá acceder el cliente, mientras que las políticas de 

cobranza se ponen en acción después de otorgar el crédito a los clientes, esta normativa se 

integra de actividades que se deben seguir para que los pagos sean puntuales. El objetivo del 

establecimiento de este tipo de políticas es ofrecer legalidad al acuerdo y seguridad para ambas 

partes por posibles inconvenientes que puedan darse en el transcurso del proceso y asegurar la 

recuperación de las ventas realizadas. 

Son muchas los negocios que han caído en deudas debido a la misma problemática, por 

lo cual, la gerencia debe ser la encargada de establecer estrategias que impidan este tipo de 

situaciones, pueden parecer políticas sin fundamento o poco necesarias debido a la experiencia 

en ventas que las personas han ganado con el tiempo, pero los tiempos son cambiantes, y la 

organización y control son necesarios para mantener a flote un negocio. 
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2. Justificación 
 

El presente trabajo de investigación busca analizar la relevancia que tienen las políticas 

de crédito y cobranzas dentro de una organización. Estas políticas se consideran importantes 

por su ayuda en el control de acciones que muchas veces no son tomadas en cuenta, los 

comerciantes con el objetivo de aumentar su volumen en ventas recurren al otorgamiento de 

créditos a personas que no son capaces de cumplir con la obligación respectiva, sin tomar en 

cuenta las consecuencias que a largo plazo surgirán por esta acción espontánea y sin 

premeditación alguna, por ende, el desarrollo del presente informe es pertinente debido a su 

contenido, este demuestra la importancia que tiene la aplicación de las políticas de créditos y 

cobranzas en los negocios independientemente de su actividad económica, ya que, si se dan 

ventas a crédito el riesgo es el mismo, sea comercial o no; aunque en este caso en específico, 

la investigación nace de la problemática existente en el comercial “AgroFortaleza”. 

El alcance de este caso de estudio tiene como finalidad conocer el proceso que realiza el 

comercial "AgroFortaleza" cuando lleva a cabo ventas a crédito, y que tipo de personas toma en 

cuenta para ello. Debido a su actividad económica es común otorgar créditos a los clientes con 

el fin de expandir la cartera de clientes que comprar los productos, sin embargo, se debe tomar 

en cuenta el riesgo implicado. Las ventas a crédito tienen ventajas y desventajas, estas 

transacciones permiten que las actividades ordinarias sigan su curso día a día, el movimiento de 

inventarios seria constante y sus ventas en general se incrementarían, a corto plazo; pero a largo 

plazo surgen inconvenientes como el aumento excesivo de las cuentas por cobrar, la falta de 

efectivo para liquidar gastos varios, entre otros. 

A pesar de que las políticas de crédito y cobranzas se han implementado desde hace 

mucho tiempo en diversas entidades, existen muchas más que desconocen la utilidad que brinda 

este tipo de herramientas de gestión de control, por lo cual, la conceptualización citada dentro 

del marco teórico permitirá el entendimiento y comprensión del mismo. 
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3. Objetivos 

Objetivo General 

• Verificar la existencia de una normativa de políticas de crédito y cobranzas en el comercial 

"Agro Fortaleza” del cantón Babahoyo en el período 2022 

Objetivos Específicos 
 

• Indicar la relevancia de aplicación de las políticas de crédito y cobranzas. 
 

• Investigar la manera adecuada de establecer políticas de crédito y cobranzas. 
 

• Demostrar el procedimiento que el comercial “Agro Fortaleza” aplica al realizar las ventas 

a crédito y, así poder conocer las debilidades que tiene el procedimiento de otorgamiento 

de crédito del comercial “Agro Fortaleza”. 

El objetivo general que se ha establecido se logrará solo si se han cumplido los 3 objetivos 

específicos. El cumplimiento del primero y el segundo objetivo se lo realiza dentro del marco 

conceptual, se obtendrán datos de diversas fuentes de información, y se citarán las opiniones de 

diversos autores que han realizado trabajos sobre las políticas de crédito y cobranzas en 

diferentes instituciones, indicando la relevancia que tiene la aplicación de las mismas, además 

de investigar las cuestiones a tener en cuenta al inicio del establecimiento de estas políticas, es 

decir, los requisitos o parámetros a analizar con la finalidad de asegurar la recuperación de la 

inversión por el crédito y garantizar la seguridad comercial de ambas partes. 

Cuando se hayan cumplidos los dos primeros objetivos, seguiremos al último objetivo, el 

cual estará centrado en los resultados y la discusión de los resultados, partes del informe que se 

enfocará en demostrar del tipo de procedimiento que el comercial, e identificar las debilidades 

del mismo. 
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4. Líneas de Investigación 
 

El presente trabajo de investigación está acorde a los lineamientos establecidos por la 

carrera de Contabilidad y Auditoría de la Universidad Técnica de Babahoyo, como lo es la línea 

de investigación de Gestión Financiera, Administrativa, Tributaría, Auditoría, Control, en la su 

sublínea de investigación es Gestión Financiera, Tributaria y compromiso social. 

Las Políticas de Créditos y Cobranza del Comercial “Agro Fortaleza” es el tema que se 

desarrollará en el presente informe, y con esto se busca mejorar en gran manera la perspectiva 

que tienen las personas al creer que mientras más ventas a crédito mayor serán los ingresos, y 

en consecuencia su volumen de ventas aumentaría, sin embargo, al no existir un límite en este 

tipo de ventas ni las medidas de precaución necesarias para recuperar la inversión realizada, el 

comercial asume un gran riesgo, afectando sus operaciones ordinarias. 

4.1. Articulación del caso de estudio con las prácticas pre profesionales 
 

En las prácticas pre profesionales realice varias actividades siguiendo las políticas 

internas establecidas por la empresa Hidrautec S.A., como el orden y registro de facturas, 

verificación de la información de clientes, anulación de facturas en casos necesarios. Mediante 

el cumplimiento de las políticas el funcionamiento de una entidad será eficiente, por ello, surgió 

la idea de investigar si otros negocios, implementaban políticas internas. En el presente caso en 

específico, “Agro Fortaleza” es un negocio comercial que debe de aplicar políticas de crédito y 

cobranza debido a su actividad económica, y se investigó este tema en particular para averiguar 

si la organización lo aplican o no. 
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5. Articulación del Tema 
 

El tema de mi proyecto de prácticas es Contabilidad para emprendedores y constitución 

legal de la empresa y uno de los subtemas a desarrollar se vincula de manera indirecta en el 

tema del informe a desarrollar titulado Políticas de Créditos y Cobranza del Comercial "Agro 

Fortaleza" en la ciudad de Babahoyo. El taller 4 dado a los beneficiarios del proyecto se dio a 

conocer de forma un poco técnica sobre la empresa y sus clasificaciones, y el activo, pasivo, 

patrimonio, ingresos y egresos, y, la elaboración de los estados financieros, cabe mencionar que 

se dio importancia en el reconocimiento de los rubros pertenecientes a cada grupo, como es el 

caso del grupo activo y sus subgrupos, activos corrientes y no corrientes. En activos corrientes 

los principales son efectivos y sus equivalentes, cuentas por cobrar e inventarios, y se explicó la 

importancia de cada uno de ellos a las personas. 

De esta manera, surge la iniciativa basado en el estudio de caso como estrategia 

pedagógica y de investigación científica, que permita articular las actividades de docencia, 

investigación y proyección social, llevadas a cabo en la Universidad Técnica de Babahoyo, 

adicionalmente, contribuya a incrementar la producción intelectual de los nuevos profesionales, 

docentes, capitalizar la información disponible en los sociales y comunitarios, construir un 

repositorio institucional de casos para uso pedagógico, comprender el entorno y las realidades 

locales, y facilitar los procesos de enseñanza – aprendizaje mediante la combinación de la teoría 

con la praxis. 
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6. Marco Conceptual 
 

En esta parte del informe, se citarán las conceptualizaciones de palabras claves de 

diferentes autores, y con base a ello se irá desarrollando la investigación. 

Ventas 

 
Pérez et al. (2021) definen a la venta como aquel contrato en el cual, el vendedor 

transfiere un servicio o producto a un comprador, a cambio de una cantidad de dinero establecido 

por el vendedor, esta transacción puede ser un proceso impersonal o persona; consideran a las 

ventas como una de las primeras actividades que ha realizado el hombre desde sus inicios hasta 

la actualidad, ofreciendo productos, servicios u otros enfocándose en un determinado mercado 

meta. 

Crédito 
 

Es una transacción financiera que se realiza entre dos o más personas naturales o 

jurídicas donde se entrega dinero o mercancía de acuerdo al límite de valor establecido por 

ambas partes, y después de un tiempo determinado, el deudor (parte pasiva), le devolverá con 

intereses al acreedor (parte activa) lo otorgado al principio. Este proceso ayuda a las empresas 

a aumentar el volumen de las ventas, mostrando mejores resultados en su situación financiera, 

siempre y cuando esto se aplique de la forma adecuada. (Cabezas, 2022, pág. 08) 

Ventas a Crédito 
 

Las ventas a crédito, a diferencia de las ventas al contado, su cobro no es al momento de 

la operación, si bien es cierto, es el proceso en donde el comprador adquiere un bien o servicio 

por parte del vendedor, pero el pago del mismo se lo realizara a futuro en varias cuotas o en un 

pago único, esta forma depende de las condiciones previamente establecidas al momento de 

acceder a un crédito. (López, 2020, pág. 01) 

Otorgamiento de crédito 

 
Es el procedimiento secuencial en el cual una persona solicita un crédito a la entidad 

comercial o financiera, este proceso consiste en varias etapas, dado que, para otorgarlo, la 
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entidad debe investigar ciertos aspectos del cliente en cuestión antes de aprobarlo, una vez 

comprobada la información recibida por parte del solicitante, el crédito es concedido, pudiendo 

ser en efectivo, bienes o servicio, la decisión dependerá del cliente. (Tisalema, 2022, pág. 21) 

Políticas de Crédito y Cobranza 

Políticas de Crédito 
 

Las políticas de crédito son la normativa interna que cada entidad establece con la 

finalidad de recuperar la inversión realizada al otorgar préstamos a los clientes, las políticas son 

las acciones estratégicas que la administración tiene que aplicar cuando los clientes soliciten 

algún crédito, mediante ello se podrá determinar si son aptos o no, para cumplir con sus 

obligaciones en futuro. Este tipo de estrategias se consideran medidas de prevención que una 

entidad debe tener, ya que, la misma está corriendo un mayor riesgo. (Gutierrez & Peralta, 2021, 

pág. 26) 

La venta a crédito o crédito comercial es un factor principal que incide en el aumento de 

las ventas ordinarias y, por ende, su promoción y otorgamiento deben basarse en criterios y 

condiciones determinados por la entidad. Antes de proceder al otorgamiento de un crédito, es 

fundamental analizar la información obtenida del solicitante, dado que, si no se realiza un análisis 

profundo de la situación, y se aprueba ello, existirán inconvenientes a futuro. 

Las políticas del crédito además de ser de utilidad en el análisis crediticio de los clientes, 

sirven como una guía útil para la entidad, permitiendo ajustar y mejorar su portafolio o cartera de 

clientes, y así mantener una buena rentabilidad, a su vez, logra establecer los límites mínimos y 

máximos que una entidad tiene para financiar los créditos, minimizando las posibles pérdidas a 

largo plazo, evaluando oportunidades de negocio y asegurando la liquidez. (Guerra & García, 

2023, pág. 08) 

Políticas de Crédito. 
 

1. El asesor comercial solicitará al cliente la siguiente información. 
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Tabla 1 Documentación solicitada al cliente 
 

Documentación 

Personas Naturales Personas Jurídicas 

Copia de la cédula de identidad del solicitante 

Copia respaldo patrimonial (casa, vehículo, 

terreno) 

Copia servicio básico (casa) 

Referencias Personales 

Copia de RUC (en caso de tenerlo) 

Copia de cédula del representante legal. 

Copia del nombramiento del representante legal. 

Copia RUC de la entidad 

Copia de respaldo patrimonial   como casa, 

vehículo, terreno 

Copia de facturas proveedores (últimos 3 meses) 

Copia de planilla servicio básico (Casa o negocio) 

Copia del informe financiero 

Copia de las declaraciones del impuesto a la renta 

de los últimos 2 años 

Copia de declaraciones IVA (último 6 meses) 

Copia de escritura, constitución, estatutos de la 

compañía 

Copia del registro mercantil de nombramiento 

Referencias personales y comerciales. 

Elaboración Propia 

Fuente: (Cabezas, 2022) 

2. Una vez recibida la información solicitada, el departamento de crédito y cobranza será el 

encargado de definir el cupo de crédito, además de investigar información externa como: 

- Verificación de deuda en el SRI 
 

- Deudas o pagos pendientes en otras entidades por la misma línea de producto 

solicitada. 

- Nivel de endeudamiento y calificación en el Sistema Financiero 

 
3. El analista encargado de confirmar la información procederá a realizar un informe y 

presentará una calificación interna del cliente acorde al cumplimiento de los parámetros 

establecidos. 
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Tabla 2 Parámetros de las Personas Naturales para la calificación interna 
 

Calificación 

 

 
Comentarios 

Parámetros para Personas Naturales Si No 

 
Presentación de copia de cédula 

Presentación de planilla de servicios básicos 

Presentación de respaldo patrimonial 

Presentación de RUC (en caso de tener) 

Presentación de referencias personales 

Vivienda propia 

Esta laborando en la actualidad 

Posee deudas ante el SRI 

Mantiene deudas pendientes en otras entidades 

por la misma línea de producto solicitada. 

Bajo nivel de endeudamiento 

Baja calificación en el sistema financiero 

Elaboración Propia 

(0 – 10) adicionales 

 

Tabla 3 Parámetros de las Personas Jurídicas para la calificación interna 
 

Calificación 

 

 
Comentarios 

Parámetros para Personas Naturales Si No 

 
Copia de cédula del representante legal. 

Copia del nombramiento del representante legal. 

Copia del nombramiento del representante legal. 

Copia RUC de la entidad 

Copia de respaldo patrimonial como casa, 

vehículo, terreno 

Copia de facturas proveedores (últimos 3 meses) 

Copia de planilla servicio básico (Casa o 

negocio) 

Copia del informe financiero 

Copia de declaraciones de impuesto a la renta 

(últimos 2 años) 

Copia de declaraciones IVA (último 6 meses) 

Copia de escritura, constitución, estatutos de la 

compañía 

Copia del registro mercantil de nombramiento 

Referencias personales 

(0 – 10) adicionales 
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Referencias comerciales 

Posee deudas ante el SRI 

Mantiene deudas pendientes en otras entidades 

por la misma línea de producto solicitada. 

Bajo nivel de endeudamiento 

Baja calificación en el sistema financiero 

Elaboración propia 
 

4. En función de la calificación interna que el cliente obtenga se determinará el nivel de 

riesgo. 

Tabla 4 Nivel de Riesgo 
 

Tipo de Crédito Calificación Interna (Nivel de riesgo) Monto Cuotas 

Crédito alto 86 – 100 Desde $1501 en adelante 24 

Crédito medio alto 61 – 85 Desde $1001 hasta $1500 15 

Crédito normal 41 – 60 Desde $801 - $1000 12 

Crédito medio bajo 21 – 40 Desde $501 hasta $1000 8 

Crédito bajo 0 – 20 $0 0 

Elaboración propia 
 

5. En caso de que el monto de la solicitud de crédito sea superior al cupo aprobado, la 

administración decidirá si otorgar un 10% al límite establecido o denegar la solicitud. 

6. La cantidad de cuotas en las cuales se podrá pagar el crédito se establecerá acorde al 

monto aprobado. 

7. La aprobación y concesión del crédito se dará cuando el cliente haya presentado la 

información solicitada y el departamento de crédito y cobranzas analizará el caso, una vez 

culminado ello, se inicia la relación contractual entre ambas partes. En dicho documento 

se establecerán las condicionales como el plazo a pagar, la tasa de mora, las formas de 

pago y las formas de cobranza. 

8. La tasa de mora es aplicable a los días por retraso en el pago, mientras más tiempo pase 

al realizar el pago, mayor será la tasa de interés que sea aplicable al cliente. Depende de 

la entidad establecer un porcentaje para ello. 
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9. Formas de pago: efectivo, cheque o transferencias directas desde la cuenta bancaria del 

cliente. El cliente deberá decidir que opción es más favorable. 

10. En casos de ampliación del cupo de crédito, este servicio es válido solo para clientes 

antiguos, y el análisis de esta decisión dependerá del historial de pagos que ha mantenido, 

el cupo puede incrementar o disminuir. (Cabezas, 2022) 

Políticas de Cobranza 

 
Espinoza (2020) opina que las políticas de cobranza son un conjunto de acciones 

aplicables previamente establecidas de forma interna por la entidad, elaboradas con el objetivo 

de recuperar los créditos otorgados, por ello, es importante mantener constante comunicación y 

contacto con los clientes, para poder ofrecerle diferentes alternativas de pago en caso de tener 

inconvenientes en el cumplimiento de sus obligaciones. Las acciones ejecutadas en el proceso 

de cobranzas son registradas detalladamente y así, llevar un seguimiento continuo de estas 

actividades. 

Las políticas de cobranza son directrices generales que una entidad debe aplicar cuando 

otorga créditos a sus clientes y, de esta manera recuperar la inversión realizada con anterioridad. 

A continuación, se verán las políticas que una entidad debe de tener para mantener una buena 

gestión y recuperar su cartera de clientes. 

Etapas de Cobranzas 

Cobro Preventivo 

• El proceso de cobranza comienza desde que el comprador adquiere el bien o servicio 

hasta que este, quede totalmente cancelado. 

• El personal encargado de cobranzas tendrá la obligación de monitorear 

consecutivamente a los clientes, específicamente cuando la fecha del pago de 

cumplimiento este cerca. 

• El encargado debe comunicarse con el cliente 5 días antes de su fecha límite, 

recordándole su obligación pendiente. 
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Cobro Administrativo 
 

• En caso de que el cliente no haya cumplido con su obligación el día correspondiente, se 

le tiene que hacer un recordatorio de su retraso además del interés por mora que se será 

recargado en su cuota. 

• El personal de cobranza, además de realizar llamadas telefónicas, también enviarán 

correos electrónicos a la dirección de email proporcionada por el cliente. 

• Cuando ha pasado una cantidad de tiempo determinada, la entidad enviará una carta 

comercial al cliente informándole de la mora y la cantidad a pagar de las facturas con 

retraso, con el objetivo de negociar un convenio de pago. 

Cobro Pre Jurídico 
 

• El personal de cobranza también puede hacer seguimiento y monitoreo de campo a los 

clientes, con la finalidad de conocer los motivos por el cual ha incumplido el pago, 

conociendo de antemano las consecuencias del mismo. 

Notificación Reporte Negativo 
 

• Cuando todas las vías de comunicación han sido ineficaces, la entidad está en su 

derecho de presentar un reporte de las obligaciones pendientes en la central de riesgo, 

haciendo que el cliente este en la lista morosa dentro del sistema de la central. 

Cobro Jurídico 
 

• En vista de que el incumplimiento de las facturas sigue en aumento y con previa 

autorización de la gerencia, se efectuará un estudio y análisis de los activos no 

circulantes previamente presentados por el cliente, con la finalidad de negociarlos en el 

mercado y recuperar la inversión, este proceso será mediante recursos legales. (Henao 

& Rico, 2022, pág. 50) 

La gestión de cobranzas puede resumirse en el siguiente cuadro: 



16  

Tabla 5 Gestión de Cobranza 
 

Etapa Término Acción 

Cobro preventivo 5 días antes del vencimiento 
Llamada telefónica para recordar 

compromiso de pago 

 

Cobro administrativo 
 

30 días de mora 
Carta comercial para informar mora y 

negociar pago 

 

Cobro pre jurídico 
 

60 días de mora 
Visita al domicilio para informar mora y 

negociar pago 

Notificación reporte 

negativo 

15 días laborales antes del 

próximo vencimiento (90 días) 

 

Reporte negativo a la central de riesgos 

 

Cobro jurídico 

 

120 días de mora 

Procedimiento ejecutivo por 

incumplimiento de acuerdo, tomando 

compensación de los activos 

Elaboración Propia 
 

Cartera por Vencer 
 

Para Llangari (2020) la cartera por vencer se da cuando los clientes están cerca de sus 

fechas de vencimiento, este tipo de cartera es una acción en la cual el crédito no tiene las 

condiciones para considerarse vencido, solo da a conocer el límite de días que el cliente tiene 

para cancelar su obligación antes de que se esto se convierta en una cartera vencida. 

Cartera vencida 
 

La cartera vencida es lo opuesto a la cartera por vencer, se trata de un monto de crédito 

concedido a una persona por una entidad, y un incumplimiento a su obligación por parte de la 

persona, ya que, no pago a tiempo, dando como resultado una cartera vencida. Esto para la 

entidad conlleva a un riesgo crediticio, dado que el crédito otorgado esta en mora, es importante 

recordar que la mora comienza desde el primer día de vencimiento del pago. (Cedeño & 

Zambrano, 2022, pág. 1952) 

Morosidad 
 

Son acciones que se originan por la falta de responsabilidad que tienen las personas al 

no cumplir con sus compromisos pactados con anterioridad, es decir, dejan vencer las 

obligaciones de pago. Ulloa (2020), define a la morosidad como una práctica en donde el deudor, 
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sea persona natural o jurídica no cumple su obligación al pago del crédito, ocasionando intereses 

por mora, ya que, las entidades imponen valores a pagar cuando ocurre esta situación, es decir, 

mientras más se demore a pagar, mayor será el valor por mora. 

Cuentas por cobrar 

 
Para Nolazco et al. (2020) “Las cuentas por cobrar se crean cuando se dan ventas a 

crédito y por préstamos que la entidad da a sus empleados, el aumento constante de este rubro 

no es favorable una entidad, dado que, ocasionaría faltante de liquidez, las cuentas por cobrar 

no son devengadas al instante, sino después de cierto periodo de tiempo.” 

Importancia de las cuentas por cobrar 
 

El manejo y control del rubro de cuentas por cobrar es muy importante para cualquier tipo 

de negocio, dado que, un manejo inadecuado del mismo puede causar la quiebra de una 

empresa. Es por eso que el control de la cartera de clientes y un sistema de cobranza efectivo 

es indispensable, para el desarrollo económico y financiero de un negocio. (Ordoñez, 2021) 

Debilidades de las cuentas por cobrar 

Las cuentas por cobrar representan una parte importante del activo y, por ende, es 

vulnerable y debilidades cuando no se lo trata correctamente: Las principales debilidades que 

este rubro posee son las siguientes: 

• Falta de políticas de crédito y cobranza 

 

• Poco control en el seguimiento de la cartera de clientes 
 

• Envió de facturas retrasadas 
 

• Poca resolución de conflictos con los clientes 
 

• Carencia de control en las cuentas por cobrar 
 

• No cumplir lo prometido al cliente. (Castro, 2020) 
 
Cuentas Incobrables 
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Para López (2020) Las cuentas incobrables son aquellos rubros que una entidad ya no 

podrá recuperar luego de realizar ventas a crédito, es el dinero que los clientes no liquidaron en 

el tiempo establecido, este es un riesgo que la entidad asume desde el inicio, dado lo frecuente 

que se da esta situación, si el incremento de las cuentas incobrables no se mantiene bajo control, 

ocasionaría consecuencias económicas a la entidad. 

Provisión de cuentas incobrables 

Las entidades que conceden crédito a sus clientes, asumen el riesgo que esta decisión 

trae, por lo cual, la estipulación de políticas es importante antes de otorgar créditos, mediante 

estas políticas se reduce el riesgo contraído y aumenta la probabilidad de recuperar el 

financiamiento, el objetivo del aprovisionamiento de cuentas incobrables es afrontar el 

impactante gasto futuro que se da por el riesgo de morosidad en el que incurrirá la entidad por 

las ventas a crédito. (Moreno, 2014) 

De acuerdo al artículo 10 literal 11 de la LRTI (Ley de régimen tributario interno conocida) 

(2021) Las provisiones para cuentas incobrables se dan durante las actividades ordinarias del 

negocio efectuadas cada periodo anual impositivo, siendo el 1% del total de todos los créditos 

dados y aquellos pendientes de cobro, la provisión acumulada jamás podrá ser mayor al 10% de 

la totalidad de la cartera. 

Ingresos 

 
Los ingresos se identifican como toda entrante de dinero que tiene una entidad durante 

un periodo contable, sea este mediante operaciones cotidianas o por eventos extraordinarios que 

puedan darse. Los ingresos principales de una entidad se originan de las ventas de productos o 

servicios que ofrece la empresa, dependiendo de la actividad económica de la misma; estas 

ventas pueden ser a contado y crédito. (Itaú, 2019) 

Análisis financiero 

 
El análisis financiero se caracteriza por ser un procedimiento de acciones claras y 

concisas que se llevan a cabo con el fin de analizar el objetivo requerido y la interrelación 
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coherente que existe entre los datos que se encuentran en los estados financieros, mediante el 

respectivo análisis se podrá identificar las falencias que puedan existir en relación a la situación 

económica y financiera presente y futura de la empresa, lo cual le ayudará en la toma de 

decisiones y el establecimiento de las medidas preventivas y correctivas necesarias, acorde al 

momento oportuno, además permite realizar comparaciones a nivel internacional, nacional o 

sectorial y así conocer en qué lugar del mercado se encuentra la empresa en comparación a 

otras con la misma actividad económica. (Guzmán, 2018). 

Los autores Nieto y Cuchiparte (2022) afirman el análisis financiero se ha convertido en 

una acción obligatoria que todas las empresas deben realizar independientemente de la situación 

en la que se encuentran, dado que este proceso proporciona información valiosa, convirtiéndose 

en una herramienta relevante para la toma de decisiones por parte de los altos mandos en la 

organización. 

Metodología para el análisis financiero 
 

El método o análisis Horizontal es un tipo de análisis que permite la comparación de 

estados financieros similares, sean dos o más periodos contables, con la finalidad de conocer la 

variación absoluta y porcentual de las cuentas, y así comprobar si el cambio que ha tenido es 

favorable o desfavorable. (Fajardo & Soto, 2018) 

Razones financieras 
 

Las herramientas necesarias que se deben utilizar para conocer la situación financiera de 

una entidad y el desempeño de la misma, son los indicadores financieras, método conocido como 

análisis financiero, ya que, permite evaluar de manera confiable el curso de los procesos 

realizados.(Naula, 2016). 

Razón corriente: Permite medir la liquidez de una entidad, mediante la siguiente fórmula. 
 

Fórmula 1 R. Corriente 
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Prueba ácida: Permite medir su liquidez y capacidad de pago, mediante la siguiente 

fórmula. 

Fórmula 2 Prueba Ácida 
 

Rotación de Cartera o Cuentas por Cobrar: Toro y Palomo (2014) definen a la rotación 

de cartera como una razón financiera que permite conocer la cantidad de veces que las cuentas 

por cobrar han sido liquidadas en el periodo. 

Fórmula 3 Cuentas por Cobrar 
 

Fórmula 4 Promedio Periodo de Cobro 
 

Razón de Rentabilidad: Consiste en la capacidad que tiene una entidad para genera 

utilidades en relación a sus ingresos. 

Fórmula 5 Rentabilidad 

 

Razón Solvencia: Tiene como meta el analizar la estructura financiera, es decir, 

comprobar la capacidad de cumplimiento con los compromisos a un largo plazo. 

Fórmula 6 De Endeudamiento 
 

 
El resultado obtenido de esta razón muestra el porcentaje de participación de terceras 

personas en la empresa. indicando el grado de riesgo que posee. 
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7. Marco Metodológico 
 

Se aplicó el método cualitativo de investigación documental, debido a que, las políticas 

de crédito y cobranza es un tema que abarca una gran cantidad de información se tuvo que tomar 

en consideración minuciosamente datos e información de diversas fuentes, el autor Guerrero 

(2015) expresa que la investigación documental es reconocida como una de las técnicas 

cualitativas mayor utilizadas en la realización de trabajos investigativos debido a que se encarga 

de la recolección, recopilación y selección de información proveniente de artículos de revistas, 

informes de tesis, libros, periódicos e incluso documentos e información de sitios web confiables, 

entre otras fuentes; en este tipo de investigación se requiere analizar los datos e identificarlos y 

posteriormente seleccionarlos acorde al objetivo del estudio. (pág. 09) 

Este tipo de investigación también se la conoce como bibliográfica ya que se caracteriza 

por el uso de datos secundarios como fuentes de información, dirigiendo la investigación a dos 

tipos de aspectos, la primera es la relación de los datos ya existentes de diferentes autores y la 

segunda es proporcionar un análisis sobre la información citada. (Barraza, 2018 ). 

Técnica de Entrevista 
 

El entrevistador debe ser una persona capaz de poder llevar el rumbo de la conversación, 

mostrarse afable y amigable ganándose la simpatía del entrevistador, hacerlo sentir cómodo y 

usar un lenguaje conocido para él. La entrevista puede darse de forma presencial o virtual, en 

dónde, solo existirán 2 personas, el entrevistado y el entrevistador; sin embargo, para poder 

aplicar la técnica de observación, se requiere hacer la entrevista de cara a cara. (Froncoso & 

Placencia, 2016) 

Instrumentos 

Cuestionario 

El cuestionario es la herramienta que se utiliza para aplicar la técnica de la encuesta. La 

elaboración del listado de preguntadas será formulada teniendo en cuenta el tema y objeto de 

estudio que se va a evaluar. 
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8. Resultados 
 

Mediante la entrevista (anexo #02) realizada al representante legal del comercial “Agro 

Fortaleza” se ha podido conocer la problemática que tiene, además de sus causas y 

consecuencias, la falta de políticas de crédito y cobranza han generado que las ventas a crédito 

se descontrolen, y el comercial asuma riesgos al otorgar créditos a personas que no lo merecen, 

ocasionando que las cuentas por cobrar aumenten exponencialmente de un año a otro. 

A continuación, se presentarán los resultados obtenidos con base a la información 

financiera que posee el comercial, se realizó un análisis horizontal a los Estados financieros de 

los dos últimos periodos 2021 – 2022 (anexo #03) con la finalidad de realizar una comparación y 

determinar la variación porcentual que ha tenido el rubro de las cuentas por cobrar. 

Tabla 6 Análisis Horizontal de los rubros Efectivo y sus Equivalentes, Cuentas por Cobrar e 

Inventarios. 

 

Fuente: Estados de Situación Financiera 2021 – 2022 del Comercial “Agro Fortaleza” 
 

Con base a la tabla 6, se puede demostrar que las cuentas por cobrar relacionadas 

directamente con las ventas a crédito, en el año 2022 han aumentado un 90% en comparación 

al 2021, el incremento del efectivo fue menos del 20% y los inventarios se han reducido en un 

27%. Además de la aplicación del análisis horizontal en los estados financieros de los dos 

periodos que se realizó con el objetivo de demostrar su variación porcentual, también se 

implementó el uso de las razones financieras mencionadas en el marco conceptual con sus 

respectivas fórmulas. 
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Tabla 7 Ratio Financiero - Razón Corriente – Resultados 

 

Fuente: Estado de Situación Financiera (anexo #04) 
 

La razón corriente permite medir la liquidez de una entidad, y el resultado obtenido 

demuestra que el comercial “Agro Fortaleza” en el año 2022 poseía $1.27 para cubrir cada $1 de 

las obligaciones, una cifra un poco baja en comparación al año 2021 que por cada $1 de deuda, 

hay $1,33 para cubrirlo. 

Tabla 8 Ratio Financiero - Prueba Ácida – Resultados 

 

Fuente: Estado de Situación Financiera (anexo #04) 
 

La prueba ácida al igual que la razón corriente permite medir la liquidez que posee la 

empresa con la diferencia de que esta no toma en cuenta los inventarios, siendo un resultado 

más claro. En el año 2021 por cada $1 de obligaciones, el comercial tiene $0,80 para cubrirlo, 

mientras que el 2022 por cada $1 del pasivo, tiene $0,96 para cubrirlo. Este último aumento 

debido a la cantidad de las cuentas por cobrar que hay. 

Tabla 9 Ratio Financiero - Rotación de Cartera – Resultados 
 

Fuente: Estado de Situación Financiera (anexo #04) y Estado de Resultado Integral (anexo #05) 

 
 

Tabla 10 Ratio Financiero – Periodo medio de cobranza – Resultados 
 

 
Fuente: Estado de Situación Financiera (anexo #04) y Estado de Resultado Integral (anexo #05) 
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Los resultados dieron a conocer que la rotación de cartera o cuentas por cobrar durante 

el año 2021 se realizaron 3, mientras que el año 2022 tan solo fue de 2 veces, para conocer con 

exactitud el intervalo de tiempo, se aplicó la fórmula del periodo medio de cobranza, esto nos 

ayuda a ver cada cuanto día se da el cobro. 

Tabla 11 Ratio Financiero – Margen de Utilidad sobre ventas – Resultados 
 

 
Fuente: Estado de Resultado Integral (anexo #05) 

 

Como se observa en la tabla 11, los resultados obtenidos en el año 2021 acerca del 

margen de utilidad que resultaron de las ventas realizadas fue de 28%, mientras mayor sea el 

porcentaje, mayor será la utilidad; en el año 2022 fue de 2%, un valor muy inferior en comparación 

al año pasado, demostrando que la utilidad fue muy baja ese año. 

Tabla 12 Ratio Financiero – De endeudamiento 
 

Fuente: Estado de Situación Financiera (anexo #04) 
 

El 71% del año 2021 representa el total de los activos concedidos por los acreedores, el 

porcentaje debería ser bajo para mayor beneficio, sin embargo, en lugar de disminuir, este 

aumento a 76% en el año 2022, indicando con ello, el riesgo que tiene la entidad. 
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9. Discusión de los Resultados 
 

Con base en los resultados obtenidos se ha podido demostrar las consecuencias que se 

han dado por la falta de políticas de crédito y cobranza, la tabla 6 se puede ver la variación 

porcentual que ha tenido las cuentas por cobrar, siendo un aumento del 90% en comparación al 

año 2021. De acuerdo a Nolazco et al. (2020) “Las cuentas por cobrar se crean cuando se dan 

ventas a crédito y por préstamos que la entidad da a sus empleados, el aumento constante de 

este rubro no es favorable una entidad, dado que, ocasionaría faltante de liquidez. 

En la tabla 7 se observa la liquidez que posee el comercial ante sus obligaciones, $1,33 

del activo cubrió cada $1 del pasivo en el año 2021, mientras que en el 2022 fue de $1,27. Este 

valor puede dar a entender que la empresa posee liquidez, sin embargo, se debe tomar en cuenta 

que para la realización de este cálculo los rubros cuentas por cobrar e inventarios están incluidos. 

En la tabla 8 se realizó el mismo proceso que la tabla 7 con la diferencia de que se excluyeron 

los inventarios, dando como resultado $0,80 en el 2021 y $0,96 en el 2022; la diferencia es notoria 

es este caso, y esto debe al aumento de las cuentas por cobrar en el 2022, pero no es seguro 

que dicha totalidad sea recuperable, así que la liquidez no es estable. 

Los ingresos que percibe la entidad son afectados directamente por otros rubros como 

las cuentas por cobrar que se asocia directamente con las ventas a crédito siendo estas la 

causando de que los ingresos se incrementen o disminuyan. Con la aplicación de formular, se 

conoció el margen de utilidad que obtiene a empresa con base a todas sus ventas netas, un 28% 

en el año 2021 mientras que el año 2022 es de 2%, mientras más elevado mejor serán las 

ganancias obtenidas. Además, se midió el nivel que tiene la entidad para cumplir con sus 

obligaciones a largo plazo, el 71% del 2021 indica que los acreedores son dueños de ese 

porcentaje, en cuanto al 2022, esto subió a 76%. 

Durante la entrevista con el representante legal, se le pregunto qué tipo de medidas o 

condiciones, el Sr. Morales indico que para otorgar crédito a sus clientes solicita cédula de 

identidad, una referencia personal y garantía (algunas veces no lo hace), si bien es cierto que la 
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cédula es el principal documento de información que posee una persona, no es el único. La 

información que solicita es muy poca para otorgar crédito a los clientes además del riesgo que 

asume el comercial. Los autores Guerra y García (2023) mencionan la relevancia de las políticas 

del crédito, dado que son de utilidad en el análisis crediticio de los clientes, sirven como una guía 

útil para la entidad, permitiendo ajustar y mejorar su portafolio o cartera de clientes, y así 

mantener una buena rentabilidad, a su vez. (pág. 08) 

La tabla 1 Documentación solicitada al cliente, indica la información que debe de 

solicitarse, sean personas naturales o jurídicas, la tabla 2 Parámetros de las Personas Naturales 

para la calificación interna, la tabla 3 Parámetros de las Personas Jurídicas para la calificación 

interna ayudan al comercial a calificar las personas que pueden acceder al crédito y con base en 

el resultado se procede a aplicar la tabla 4, esto permitirá reconocer a qué tipo de crédito pueden 

acceder las personas, no todas pueden lograrlo. 

El comercial “Agro Fortaleza” ofrece créditos de $250 y máximos de $3000, y las cuotas 

varían entre 8, 12 y 15. Este tipo de condiciones no están sujetas bajo ningún parámetro de 

calificación, solo han sido fijadas por órdenes del propietario. La tasa de mora aplicadas es fija, 

tan solo se recarga el 2%, no es acumulativa con la finalidad de brindar una mayor facilidad de 

pago a los clientes, pero ni siquiera esto ha impedido el retraso en los pagos. 

Las políticas de cobranza que aplica el comercial es el siguiente: Dos días antes del 

vencimiento del pago se realiza una llamada telefónica al cliente, en caso de no obtener 

respuesta se contacta a la referencia personal, si aun así no se ubica, se espera un límite 

prudencial de 3 meses, posteriormente se da aviso a las respectivas autoridades. El autor 

Espinoza (2020) considera que las políticas de cobranza previamente establecidas de forma 

interna son elaboradas con el objetivo de recuperar los créditos otorgados, por ello, es importante 

mantener constante comunicación y contacto con los clientes, para poder ofrecerle diferentes 

alternativas de pago en caso de tener inconvenientes en el cumplimiento de sus obligaciones. 
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La comunicación es lo importante entre el comercial y el cliente, más aún si las ventas 

realizadas han sido a crédito, en la tabla 5 Gestión de Cobro, se observan los procesos a seguir 

para la cobranza que los comerciales deberían de aplica. 

Al finalizar la entrevista se le pregunto al Sr. Morales el por qué no había establecido 

previamente políticas de crédito y cobranza, tomando en consideración que el comercial cuenta 

con un departamento encargado de otorgar créditos y cobros a los clientes, sin embargo, el Sr 

Morales comento que no había establecido un ninguna política o normativas por escrita sobre el 

manejo de estos procesos, debido a que no se habían dado este tipo de situaciones, desde el 

2017 cuando inicio su negocio, él no considero necesario este detalle. 
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10. Conclusiones 
 

• La política de créditos y cobranzas es una norma interna muy relevante para el curso del 

negocio, mediante su aplicación, las empresas pueden realizar un análisis crediticio de 

su cartera de clientes, además de tener mayor seguridad al momento de asumir el riesgo 

de inversión al otorgar créditos a las personas, como lo han señalado varios autores en 

el desarrollo del informe, la información necesaria debe solicitarse y con base a esto, se 

podrá analizar si es rentable aprobar el crédito o no. 

• Mediante la aplicación de la entrevista al sr. Morales, representante legal del comercial 

“Agro Fortaleza” se ha comprobado que el negocio no cuenta con una política de crédito 

y cobranza establecidas, solo tiene como base ordenes fijas y previamente impuestas 

por el dueño del negocio, además se ha demostrado el aumento de la variación 

porcentual que el rubro cuentas por cobrar ha tenido de un año a otro, esto se ha dado 

a causa de las ventas a crédito realizadas en el año 2021, siguiendo el proceso que 

desde el inicio su actividad económica se ha ido aplicando, aunque en este último año 

no ha sido muy efectivo 

• Con base en los resultados obtenidos mediante la aplicación de las razones financieras, 

se pudo conocer la situación financiera que tiene la empresa, el aumento considera de 

las cuentas por cobrar de un año a otro se ha hecho notar en los estados financieros, la 

capacidad de liquidez a corto plazo para afrontar los pasivos ha disminuido, al igual su 

rotación de cartera, es decir, el periodo de días en cobranza ha aumentado, el margen 

de utilidad sobre las ventas ha disminuido de un 28% (año 2021) a 2% (2022), y el nivel 

de endeudamiento ha incrementado de un 71% (año 2021) a 76% (año 2022) 

aumentando el riesgo que ya tiene la empresa para el cumplimiento de sus obligaciones 

a largo plazo. 
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11. Recomendaciones 
 

• A nivel general, se recomienda que todas las empresas u organización dedicadas a las 

ventas a crédito de productos o servicios deben elaborar una norma interna de políticas 

de crédito y cobranzas, en donde se establecerán los requisitos que los clientes deben 

cumplir para poder acceder al crédito, y acorde a ello, se calificarán y se determinará qué 

tipo de crédito pueden aplicar; los tiempos cambiantes ameritan la toma de medidas 

necesarias, que protejan la inversión por los créditos. 

• Se recomienda que el comercial “Agro Fortaleza” disminuya las ventas a crédito debido 

a la problemática actual, no de forma permanente, sino hasta que la situación económica 

actual mejore, además de la elaboración e implementación de políticas de crédito y 

cobranza, estableciendo de forma clara y concisa el procedimiento que se debe realizar 

para poder otorgar crédito a los clientes, hacer hincapié es el respectivo análisis crediticio, 

con la finalidad de comprobar el nivel crediticio de la persona en cuestión y una vez 

aprobado, especificar las etapas de cobranza que el encargado de cobranzas debe 

realizar. 

• Se recomienda al comercial la elaboración y aplicación de políticas de crédito y cobranza, 

con base en los resultados numéricos, su implementación debe ser inmediata 

convirtiéndose en una medidas necesaria para el desarrollo del negocio, el comercial 

puede tomar como base los procesos ya aplicados e irle agregando información 

complementaria, modificándolo a conveniencia propia, la solicitud de información debe 

ser ampliado y especificar si son personas naturales o personas jurídicas, establecer tipos 

de créditos que los clientes puedan acceder acorde a su análisis crediticio, pedir garantías 

muebles que cubran el crédito otorgado, imponer una tasa de mora superior a la utilizada 

y ser acumulable, establecer etapas de cobranza como se manifiesta en la tabla 5 del 

marco conceptual. 
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13. Anexos 

Anexo # 01 
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Anexo # 02 

Comercial Agro Fortaleza 
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Anexo #03 

Entrevista 

Cuestionario de la Entrevista 

Entrevistador Dustin Cadena Trujillo 

Entrevistado Gustavo Morales García 

 

1. ¿Cuál es la problemática actual que tiene 

su negocio? 

El aumento de las cuentas por cobrar del periodo 2022 en 

comparación al 2021 ha sido muy notorio, y esto es solo el 

resultado de las ventas a crédito que se realizaron durante el 

año. 

2- ¿Usted considera que el establecimiento 

de políticas interna sea lo adecuado? 

Sí, porque las políticas ayudan a establecer y mantener un 

control dentro de la organización. 

 

3- ¿Usted ha establecido algún control o 

política interna por escrito en su 

negocio? 

Lamentablemente tengo que decir que no, si bien es cierto que 

he impuesto políticas en referencia al comportamiento y trato 

a los clientes, estas han sido de manera oral, no hay nada por 

escrito. 

4- ¿Las ventas a crédito han aumentado su 

volumen de ventas? 

Si, las ventas a crédito son las que ayudan a aumentar el 

volumen de las ventas durante el periodo fiscal. 

5- ¿Considera que la problemática actual 

que tiene el negocio de deba a la falta de 

políticas internas, específicamente a las 

de crédito y cobranza? 

 

Yo creo que sí, porque lo clientes no han cancelado a tiempo 

sus cuotas, y el retraso cada mes va aumentando, esto ha 

generado la falta de ingresos y retrasos en pagos externos. 

 

 
6- ¿Qué tipo de condiciones establece 

cuando otorga crédito a algún cliente? 

Cuando son clientes nuevos, solicito su cédula, una referencia 

personal y garantía de algún bien inmueble, en ocasiones no 

pido garantía, ya que, dan una parte del dinero en efectivo al 

momento y el restante se divide en cuotas que solicite el 

cliente. 

7- ¿Todas las ventas a crédito son 

realizadas mediante un pagaré o por 

promesa de pago en caso de ser 

conocidos? 

 

En su mayoría, los clientes tienen que firmar un pagare que 

sirve de constancia para futuros pagos, sin embargo, hay 

excepciones en las cuales la promesa de pago es solo verbal. 

8- ¿Las promesas de pago verbales han 

fallado en su responsabilidad de pago al 

igual que las escritas o son diferentes? 

Quisiera poder decir que son diferentes, sin embargo, no es 

así. Sean conocidos o desconocidos, no cumplen con su 

obligación y tienen retrasos en sus pagos. 

9- ¿Cuál es el mínimo y máximo de limite 

que tiene al otorgar crédito a un cliente, 

y cuantas cuotas de pago permite? 

 

Otorgamos créditos mínimos de $250 y máximos de $5000. 

Las cuotas varían entre 8, 12 y 15. 
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10- ¿Aplica alguna tasa de mora por retraso 

en el pago mensual? 

Si, aplicamos una tasa de mora fija del 2% con la finalidad de 

brindar una mayor facilidad de pago a los clientes. 

 
 
 

11- ¿Qué medidas de cobranza aplican? 

Dos días antes del vencimiento del pago se realiza una 

llamada telefónica al cliente, en caso de no obtener respuesta 

se contacta a la referencia personal, si aun así no se ubica, se 

espera un límite prudencial de 3 meses, posteriormente se da 

aviso a las respectivas autoridades. 

 

12- ¿Cuál es el motivo por el que no ha 

establecido políticas de crédito y 

cobranza? 

No lo había hecho debido a que el funcionamiento del negocio 

iba bien, sin embargo, durante el periodo 2022 las cosas fueron 

cambiando. Los clientes comenzaron a retrasarse y no daban 

ninguna justificación de su tardanza. 

13- ¿Actualmente ha pensado en la 

elaboración y establecimiento de estas 

políticas? 

 

Sí, estoy decidido a realizarlo. 
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Anexo #06 

Solicitud de Autorización 
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Anexo #07 

Certificado de Autorización 
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Anexo #08 
 
 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 


