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RESUMEN

El presente trabajo de investigacion tiene como objetivo principal repasar los principales
fundamentos tedricos envueltos en el desarrollo de una programacion lineal para la optimizacion
de precios de créditos de una entidad financiera. Por ello, este informe primero abarca el
funcionamiento actual de un banco y su rol dentro del sistema financiero. En él, se detalla como
se generan ingresos y como se constituye la relacion entre sus productos activos y pasivos. En un
segundo enfoque, se profundiza la diferenciacion de precios a fin de obtener mayores ingresos,
asimismo se asocia la idea de plantear dicha disyuntiva como un problema de programacion lineal.
Por ello, se repasa la literatura existente para estos casos, incluyendo el planteamiento matematico
al que se recurre para su solucion. Complementando dicha idea se repasan los modelos
deterministicos y estocasticos que actualmente solucionan la problematica planteada. Finalmente,
dada las dltimas modificaciones hechas en los conceptos de riesgos financieros acordadas en el
comité de Basilea Ill, se explica las condiciones que tiene que cumplir una entidad financiera al
momento de otorgar un crédito de cualquier tipo a sus clientes. Asi como la diversificacion de
riesgos crediticios a los que se les recomienda cumplir con la finalidad de no incurrir en deterioro

de su cartera de colocaciones.



INTRODUCCION

El presente trabajo de investigacion abordara la problematica existente para optimizar la
rentabilidad obtenida después del ejercicio propio de ventas a través de la asignacion de precios.
Esto responde a la exigencia dada en un mercado competitivo y creciente, donde cada vez mas
empresas utilizan la ciencia de datos para ser mas precisos con sus precios y adelantar las

necesidades del cliente.

Por otro lado, el crecimiento del Peru en los Ultimos afios genera mas oportunidades de crecimiento
y de creacion de nuevos sectores en el mercado. Con ello, el ingreso a estos nuevos nichos implica
el tener precios competitivos de entrada. Adicional a lo mencionado, estos nuevos sectores tienen
comportamientos distintos de acuerdo con los precios ofrecidos, lo cual implica una mayor

exigencia en las estrategias de penetracion de mercado.
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MARCO CONCEPTUAL

En el presente capitulo, se hablard de aquellas teorias o conocimientos mayormente aceptados
acerca del sistema financiero y de la gestion de ingresos de las empresas. Esto con el fin de dar

conceptos y bases para que pueda ser utilizado para el desarrollo de un modelo propuesto.

1.1. Conceptos del sistema financiero
Antes de analizar la problematica actual, se explicaran algunos conceptos basicos utilizados en el

sistema financiero.
1.1.1. Instituciones financieras

Son intermediarios encargados de canalizar los ahorros de personas, empresas e instituciones para
su utilizaciébn como préstamos o inversiones. Existen distintas maneras en las que estas
instituciones operan para generar ingresos: algunos ofrecen tasa de interés a los ahorradores y
ofrecen este dinero en forma de préstamos a otras personas 0 empresas; otros pagan una cuota a
los ahorradores e invierten este dinero en activos que generen dividendos, tales como bienes raices,
titulos o acciones; por ultimo, algunos realizan ambos tipos de transacciones. (Mishkin, 2008, p.
190).

Las principales instituciones financieras en las economias de mercado definidas por Gitman y
Zutter (2016)

- Bancos comerciales: Instituciones que ofrecen a los ahorradores un lugar seguro para
invertir su dinero y que conceden préstamos individuales y empresariales.

- Bancos de inversion: Instituciones que ayudan a las compafiias a recaudar capital, las
asesoran en operaciones mayores como fusiones y reestructuraciones, y participan en
actividades comerciales y de mercadeo.

- Sistema bancario paralelo: Grupo de instituciones dedicadas a las actividades de préstamo,
de manera muy similar a los bancos tradicionales, pero que no aceptan depdsitos y, por lo
tanto, no estan sujetas a las mismas relaciones que los bancos tradicionales. (p. 33)

1.1.2. Mercados financieros

Son foros en donde tanto los proveedores como los solicitantes de fondos pueden realizar
transacciones con trato directo. Es decir, los proveedores saben en donde esta siendo invertido sus

ahorros. Dentro de los mercados financieros se tienen dos mercados claves de acuerdo con el



tiempo en el que se otorgaré los recursos financieros siendo el de corto plazo el mercado de dinero;

mientras que el de largo plazo, mercado de capitales.

La relacion entre ambos dentro sistema financiero esta explicada en el grafico 1.1:
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Grafico 1: Flujo de fondos entre entidades financieras
Fuente: (Gitman, L.y Zutter, C., 2016, figura 2.1)

1.1.3. Margen financiero

Como ya se explico anteriormente, basicamente el funcionamiento de un banco comercial es la de
captar ahorros de personas y empresas para posteriormente ofrecer estos fondos a otras clientes
que necesiten financiamiento. (Ambrosini, 2002). Tanto los ahorros como los préstamos deben
tener cierto rendimiento por efecto del valor del dinero en el tiempo, el cual nos indica que el
dinero con el que se cuenta ahora puede ser invertido para generar una tasa de rendimiento positivo,
por ende, se recibe mayor cantidad de dinero en un futuro cercano (Gitman y Zutter p. 164). Con
ello, se entiende que los bancos comerciales tienen que pagar una tasa de interés a sus ahorristas
por el costo de oportunidad que este representa para ellos; mientras que a sus clientes solicitantes

de fondos les cobra otra tasa de interés. Se concluye entonces que la manera de generar valor para



un valor comercial radica en la diferencia (spread) entre la tasa pasiva (costo de fondeo) y la tasa

activa (precio del préstamo).

De lo descrito anteriormente se puede inferir que la tasa activa es mayor a la pasiva lo cual genera
un diferencial positivo en favor a la entidad financiera. En efecto, esto se debe a factores de riesgos
asociados a las captaciones (fuentes de costo) y colocaciones (precios otorgados). Los bancos
requieren de captar los fondos de dinero necesarios para luego poder prestarlos, para realizar esta
captacion recurre a operaciones pasivas, tales como depositos a la vista, a plazo, de ahorro, entre
otros. Estas operaciones tienen que generar interés por regulaciones del sistema financiero que
pueden ir variando de acuerdo con las condiciones del contrato. Por otro lado, las operaciones
activas son aquellas donde estos fondos son colocados para generar rentabilidad. Desde el punto
de vista del banco en ambos casos se ofrecen servicios; en el primero, brinda la oportunidad de
ahorrar y generar intereses en un lugar seguro, mientras que, el segundo ofrece financiamiento y
generar ingresos producto de ello. Por ello, al prestar dinero existe mayor exposicion al riesgo al
no tener toda la certeza de cumplimiento de pagos exigidos, por ende, se le asigna una tasa mayor

a la de cualquier operacion pasiva. (Ambrosini, 2002)

Si bien se ha hablado de un diferencial o spread como diferencia de tasas pasivas y activas, el
margen financiero suele ser expresado en cantidades de dinero, mas no de tasas expresadas en
puntos porcentuales o basicos. Por ello, para calcularlo habria que calcular en cantidades
monetarias el costo de fondeo y las ventas de préstamos; para ello, se tiene que calcular todos los
interés generados e incurridos durante el ejercicio. Estos valores pueden ir variando de acuerdo
con el sistema de pago de cuotas que maneje cada entidad financiera como cuotas iguales,
crecientes o decrecientes. La diferencia entre estos intereses vendria a ser el margen financiero

generado.



ESTADO DEL ARTE

En el presente capitulo, se presentaran las principales propuestas que relacionan la optimizacion
de rentabilidad obtenida y la asignacion de precios. Principalmente, se mostraran modelos
matematicos que son planteados como problemas de investigacion de operaciones. Por otro lado,
se mostraran aquellos planteamientos existentes con respecto a la asignacion de riesgos a una

cartera de clientes.

2.1. Modelos dindmicos de fijacion de precios y gestion de los ingresos

Como marco general, se recuerda que la composicién de precios ofrecidos basicamente contempla
dos componentes: costos (fijos y variables) y ganancia esperada. Mientras que, el margen bruto
(ingresos menos costos) esta compuesto por la ganancia esperada multiplicada por la cantidad de
productos vendidos. Con ello, se suman dos variables importantes mas en tener en cuenta:
demanda del producto y capacidad de produccidon. Estas dos limitan la cantidad de productos a
vender, por ende, el margen bruto; sin embargo, ambas pueden ser gestionadas a través de diversas
politicas comerciales y de produccion de cada empresa. Con todo lo mencionado anteriormente,
se infiere que se puede optimizar el margen bruto a través de la buena gestidn de costos, asignacién
de precios, capacidad de produccion, estimulacion de la demanda, negociacién con clientes y

proveedores, entre otros.

Cada una de las alternativas de mejora descritas en el parrafo anterior tiene mayor o0 menor impacto
dependiendo de la industria y pais donde se desenvuelven. En el caso del presente trabajo de
investigacion, se describira las teorias orientadas a la asignacion de precios, lo cual sugiere que se
darad un mayor enfoque al sector comercial antes que al de produccion u operaciones. Esto debido
a que las herramientas a utilizar para esta mejora no implican un conocimiento técnico especifico

de cada producto y la literatura revisada no restringe si la empresa es de produccién o de servicios.

En la literatura revisada, se evidencia la importancia de la relacion existente entre la estrategia de
precios (pricing strategy) y la gestion de ingresos (revenue management). Esto debido a que la
ganancia obtenida parte del diferencial del costo y es definido de acuerdo con la politica comercial
de la empresa. No obstante, surge la problematica de fijar precios, ya que no todos los clientes

tienen la misma sensibilidad al precio. Por ello, se puede resumir que la principal preocupacion de



la gestion de ingresos es la de vender el producto correcto al cliente adecuado en el momento justo

buscando la mayor ganancia posible. (Bitran y Caldentey, 2003)

Con esta discusion Bitran y Caldentey (2003) mencionan que las principales variables a utilizar
para este tipo de problemas son las siguientes: Capacidad disponible, demanda acumulada, los
tipos de productos disponibles, politicas de regulacion, la estrategia de precios y la estrategia de
venta. Con todas estas variables, el planteamiento general para el modelo de optimizacion deseado

seria el siguiente:

sup E, [/ P, dS(t)] ,
subject to: C,=C,—AS(t)=0

forall t[0,T],

0<S(t)<D(t,P,#,) foralltel0,T],

Pe®, and S(i)e#,.

Donde:

- Ci: Capacidad en el tiempo ‘t’

- Sw: Demanda del producto para la empresa en el tiempo ‘t’

- D(t,P,Hy): Demanda del producto sujeta al tamafio del mercado en funcion al tiempo, a los
efectos de la elasticidad del precio y al comportamiento de compra de los clientes en el tiempo.

- P: Politica de precios admisible

- Pt Estrategia de precios que maximiza el total de ingresos.

A: Tasa de transformacion de demanda del mercado a demanda de la empresa.

Del modelo presentado, se puede apreciar que la funcion a optimizar sera la de estrategia de precios,
esto orientado a que es finalmente con esta estrategia con la que da la generacion del margen bruto.
Sin embargo, se encuentra sujeto a variaciones de la demanda en el tiempo. Esto considerando que
pueden existir productos con estacionalidad marcada en determinados meses. Por otro lado,
también se contempla que este tipo de modelos toma como restriccion los costos, mas no se

gestiona una reduccion de estos. Bitran y Caldentey (2003) presentan el gréafico 1 a fin de entender



cual es el flujo operativo que sigue el planteamiento del modelo a nivel de recursos, productos y

demanda.

Resources Products Demand
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Gréfico 2: La red de gestién de ingresos
Fuente: (Bitran, G. y Caldentey, R., 2003)

El gréafico 2, ejemplifica como a partir de ciertos recursos, se elaboran ciertos productos en distintas
cantidades; esta transformacién viene a ser gestionada por la capacidad de produccién de la
empresa, también se entiende que estos recursos y transformacion implican costos. Por el lado
derecho del grafico 2, se tiene la demanda generada por diversas necesidades de los clientes; la
cual genera que, al momento de interactuar en el mercado con la empresa, implica la compra de
los productos ofrecidos, siendo “B(P)” la matriz de productos requeridos por los clientes para una
familia de productos, mientras que “N” explica la potencial demanda acumulada del mercado bajo
las condiciones de procesos estocasticos. Al momento de la transaccion se generan ingresos. Sin
embargo, no toda la demanda puede ser, necesariamente, atendida por una sola empresa con lo
cual existe cierto grupo de la demanda que opta por otras alternativas. Asimismo, puede darse el

caso que por diversos criterios del cliente o del producto, no se de la compra de los bienes ofrecidos.

Como se vio en el ejemplo anterior, la demanda es un factor determinante de cara a la cantidad de
productos vendidos. No obstante, la demanda puede que tenga un ritmo distinto que el de la
produccion, por ende, la estimacion de la misma resulta importante para la planificaciéon de

recursos. La estimacion de este parametro puede guardar mayor o menor complejidad dependiendo
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de las caracteristicas del producto y de la necesidad que cubre, en otras palabras, puede presentar
mayor volatilidad dependiendo del mercado donde se desenvuelve. Ante esta problematica, se

plantean dos soluciones alternativas dependiendo de los criterios a seguir para estimarla.

A continuacidn, se presentaran los dos modelos propuestos producto de la revision de la literatura

respectiva.

2.1.1. Modelos deterministicos

Para el caso de este tipo de modelos, se asume que la estimacion de la demanda tiene gran precision
al usar como referencia eventos anteriores (Hillier y Lieberman, 2010, p.727). Con ello, se infiere
que el nivel de produccidén puede variar proporcionalmente a los cambios que presente la demanda
en determinado espectro de tiempo. Esto facilita la planificacion de recursos y la gestién comercial

de ventas necesarios para asumir las variaciones estimadas.

Maglaras y Missner (2006) sugieren que la demanda es obtenida por medio de una tasa de
conversion que va variando de manera continua en el tiempo. Con ello, la funcién objetivo
planteada anteriormente tendria que relacionar la estrategia de precios y la capacidad de
produccion con la demanda estimada. Cabe resaltar que, desde un punto de vista econémico, la
demanda de un producto también determina el precio promedio del mismo, asi como la elasticidad
de este ante cualquier variacion del precio. Dado esto, los autores formularon de la siguiente

manera la funcion objetivo:

max lfTRMUﬂdﬁ

[A(8), 1[0, T}

[ @A(t)ydt <C and A(t) € £ VH}.

w [}

En esta nueva funcién objetivo, R(A(t)) es la curva dptima de ingresos dados por la estrategia de
precios. Por otro lado, A(t) expresa la demanda instantanea para los productos. La variable “a’”
viene a ser el factor de conversion entre unidades requeridas y unidades demandadas. Adicional a
ello, “t” sigue expresando el tiempo, el cual se sigue expresando como variable continua. En la

expresion de la segunda linea se evidencia que el factor de conversion de la demanda para la
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empresa viene a estar limitada por la capacidad de produccion (C). Como se observa, la capacidad
de produccién no esta en funcidn del tiempo dado que se entiende que es un nimero fijo de acuerdo
con las caracteristicas técnicas del producto. Sin embargo, no es impedimento para que este valor

pueda aumentar a través de otras metodologias propias de mejoras de procesos de produccion.

La revisién hecha por Strauus, Klein y Steinhardt (2018) acerca de modelos deterministicos,
sugiere el asociar a un sector de los consumidores una utilidad a cada tipo de producto. Para lo
cual se tiene una parte determinista y otra aleatoria. Con ello, el planteamiento sugerido es el

siguiente:

U= u; +e
Donde la expresion “U;j” es la utilidad total asociada al tipo de producto; “u;” la utilidad media de
la alternativa *“j” y “ej” viene a ser la componente aleatoria con media cero. Por ello, se entiende
que se manejaria una ganancia estandar para cada tipo de producto, la cual puede ser estimada a
través del calculo de la informacion histérica. Mientras que, la parte aleatoria del producto depende
de otras variables independientes, las cuales pueden ser estimadas a través de modelos

economeétricos.

A diferencia del planteamiento anterior, se trabaja directamente con la utilidad y no se manejan
restricciones de capacidad, demanda y costos. El modelo puede resultar provechoso si se asume
gue en ningun caso se vende por debajo del costo y que la demanda no tendra cambios abruptos
que generen incumplimiento en atender a sus clientes. Por otro lado, el abordar la aleatoriedad a
través de modelos econométricos puede resultar provechoso con la finalidad de optimizar y tener

control sobre las variables ajenas a la empresa que pueden estar afectando las utilidades.

2.1.2. Modelos estocasticos

Este tipo de modelos viene a ser la contraparte del primer modelo, ya que se utilizar para describir
casos donde la demanda vy, por ende, los niveles de inventario son complejos de estimar, ya que,
al revisar la informacion histdrica, no se encuentra un patron que pueda ser utilizado para predecir

las necesidades futuras o porque se encuentran incertidumbres que generan alto impacto en

12



cualquier tipo de estimacion (Bitran y Caldentey, 2003). Ante ello, lo que se plantea para la
construccion del modelo es utilizar los datos de nivel de inventario y demandas actuales, y, a partir

de ello, se fijan los precios en tiempo real.

Bitran y Caldentey (2003) indican que este modelo es adecuado para este tipo de problemas, ya
que reinen uno o mas de las siguientes condiciones: Tienen un corto periodo de venta, altos costos
para cambiar los precios y regulaciones de mercado y legales de fijacion de precios. La
formulacion de este modelo se hace con vectores que estaran determinados para determinado

espectro de tiempo. Dado esto, la funcion objetivo queda expresada de la siguiente manera:

V(C, T)=maxV(C,p,T)= ma}le[p min{D(p, T); C}],

P

Donde:
- D (p, T): Variable aleatoria de demanda que expresa la demanda acumulada de 0 a un tiempo

“T” aun precio “p” para un tipo de producto.

- V(C,p,T): Funcion de valor de ingresos en el tiempo “T” dado el nivel de inventario “C”.

Como la demanda no puede ser estimada con informacién historica, entonces se plantea el
expresarlo a través de funciones probabilisticas, siendo asi f (D; p, T) la funcién probabilidad o la
funcién densidad de la demanda, ya sea la variable tiempo considerada como variable discreta (en
caso de que se tome unidades totales fijas como “x” dias, meses, entre otros) o continua. Por otro
lado, la elasticidad del producto queda expresada de la siguiente manera (D, p, T) = ((p* fp(D, p,
T) If (D, p, T)). Donde “fp” viene a ser la derivada parcial de la funcién probabilidad o funcion
densidad de la demanda. A partir de ello, junto con a la condicion econdmica de precio
monopolistico 6ptimo (ocupar toda la cuota de mercado) que indica que el valor de la de la
elasticidad debe ser igual a menos 1, una de las restricciones del problema planteado seria la

siguiente: (Bitran y Caldentey, 2003)

E[min{D; C}e(D,p,T)]

1.
E[min|D; C}]

Sin embargo, esta condicion viene a ser estrictamente tedrica, ya que en la vida real existen

regulaciones de mercado que impiden que se dé un monopolio para cualquier sector de produccion
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o servicios, por ello la condicién de igual a uno como operador l6gico tendria que cambiarse por

un “menor”.

En conclusion, para los dos modelos propuestos se tiene en cuenta que a partir de la demanda se
aproxima la cantidad de productos a vender y, por ende, se puede prever la capacidad de planta
requerida para abastecerse. Esto acompafiado con la estrategia de precios por producto permite
obtener la ganancia de la empresa. Como se evidencia en los modelos propuestos, la relacion entre
ambos conceptos es muy importantes y tienen una relacion directa comercial; en cambio, variables
como costos, capacidad de recursos, ciclo operativo de produccion, entre otros quedan de lado por
tener una complejidad técnica que puede alterar la calidad final del producto ofrecido.

De acuerdo con Tian, Ge y Xu (2018), se puede trabajar con modelos estocasticos que tengan una
demanda dependiente del tiempo. Sin embargo, la complejidad para resolver estos problemas con
asunciones estocasticas esta asociado al concepto de los multiples canales de venta de una empresa,
en los cuales cada uno tiene tiempo de llegada del cliente distintos. Bajo esas condiciones, la
demanda total del producto sera estimada a través de estos tiempos de llegada. Con ello, el
modelamiento de la demanda queda de la siguiente forma:

Donde “Aj” es la afluencia total de personas para ¢l canal “i”, Li(t) es la expectativa de tasa de
arribo de un cliente al canal “i”, oi(t) es el parametro de variacion para el canal “i” y W(t) es el
valor estandar del movimiento browniano (movimiento aleatorio usado para describir el
movimiento aleatorio de particulas). Finalmente, Ci(t) es la tasa aleatoria de llegada del cliente.
Con esta estrategia de estimar la demanda por canal de venta, se puede reducir la complejidad de
calculo de estimacion de la demanda y a partir de ello establecer un plan estratégico que pueda

optimizar los ingresos.
En comparacién con el anterior modelo, este segundo planteamiento permite afinar la demanda
por canal de venta, el cual puede encontrar variables ocultas tales como riesgo del cliente, nivel de

ingresos, nivel socioecondmico, entre otros. En este nuevo modelo, lo aleatorio vendria en el

14



calculo de la tasa expectativa de llegada del cliente. Una vez estimado este valor, se puede indicar

la estrategia méas adecuada en beneficio de la empresa.

Una alternativa distinta a las anteriormente propuestas es la de Zhao y Zheng (2000) quienes
abordan el problema de la demanda no homogénea para activos perecederos. Esta particularidad
por parte de los activos hace que el producto no pueda ser almacenado por un largo periodo de
tiempo, forzando asi que practicamente se produzca a demanda, la cual no puede ser estimada con

gran precision al no ser homogénea. La funcion objetivo que sugieren es la siguiente:

M = sup AMu(p, 1)(p — AJ(y, 1)),

at PEP

En la anterior expresion, AJ(y,t) es el margen de ganancia esperado para el periodo “y”. Mientras
que, la estimacion de la demanda y de la estrategia de precios esta expresada por la multiplicacion
“Mt)*u(p,t)” describiendo un proceso markoviano (estocastico, no guarda memoria de lo ocurrido

en el pasado). De la expresion anterior la variable “p” hace referencia a la estrategia de precios

optada por la empresa.

Este nuevo planteamiento si bien brinda una propuesta similar a la anteriores, el factor de trabajar
con valores diferenciales sugiere que la optimizacion se da para un intervalo de tiempo
relativamente pequefio, llegando a ser en algunas partes bastante puntual. Por ello, si bien el
planteamiento del proceso markoviano puede facilitar la estimacion de la demanda, el trabajar con
un producto de caracteristicas distintas puede que no sea la mejor aproximacion para el modelo a

desarrollar en el trabajo de tesis.

Yadefinida y descrita la importancia de la estimacion de la demanda, ahora se detallard mas acerca
de la estrategia de precios a seguir, visto desde una perspectiva comercial y financiera. Esto en
respuesta a la duda de cual debe ser la apertura o cartera de precios a manejar para un mismo
producto. Es decir, bajo qué criterios un mismo producto puede ser vendido a un precio distintos
con la finalidad de optimizar las ganancias o en qué condiciones se puede variar el precio para
abarcar mayor participacion en el mercado donde se desempefia.
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Un primer alcance genérico de dos de los modelos cominmente usados para resolver este tipo de
problemas puede observarse que la manera de obtener la mayor cantidad de ingresos no solo radica
en la fijacion de precios, sino también puede verse influenciado por variables intrinsecas a la
empresa como los costos fijos y variables, y el volumen de ventas. Ante esta observacion Phillips
(2005) muestra el cuadro a continuacién donde muestra los resultados de dos estudios del impacto
medio que tienen la mejora del 1% en diferentes variables que afectan el beneficio operativo en la

industria de las aerolineas.

McKinsey (1992) Kearny (2000)
Price Management 11.1% 8.2%
Variable post 7.8% 5.1%
Sales volume 3.3% 3.0%
Fixed cost 2.3% 2.0%

Gréfico 3: Resultado de dos estudios del impacto medio del 1% de las mejoras en diversas variables
Fuente: (Phillips R., 2005, tabla 1.3)

Como se observa en el grafico 3, la variable que mayor impacto tiene viene a ser la de gestion de
precios; por ello, se puede inferir que como medida de accion rapida para generar mayores ingresos
se debe gestionar de manera adecuada la fijacion de precios de productos. Esto no impide que las
demas variables puedan ser optimizadas también, pero el efecto que tendrian no serian el mismo

en un corto plazo.

2.2. Diferenciacion de precios

En los modelos descritos anteriormente, se evalUa a la variable precio ya sea como un valor Gnico
0 como un conjunto de valores ordenados bajos criterios para que puedan ser trabajados dentro de
los modelos matematicos; sin embargo, atn no se han definido bajo qué criterios se pueden hacer
la apertura de los precios. Es decir, que no solo se le puede o debe asignar un Unico valor para un
solo producto, sino que se pueden manejar distintos valores para un mismo producto dependiendo
de ciertas caracteristicas especiales que pueden ser relevantes al momento de vender los productos.
En ese sentido, Phillips nombra este caso como diferenciacion de precios, el cual hace referencia

a las maneras en las que se puede generar mayores ingresos a distintos mercados colocandoles un
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precio distinto a distintos tipos de clientes por el mismo producto. El autor muestra una grafica
sencilla para explicar las oportunidades de generar mayores ingresos existentes considerando que
se le puede cambiar el precio al mismo producto de acuerdo con lo que esta dispuesto a pagar cada
cliente. (p. 76)

10,000 \

3,000 | —————-]

Demand

0.00 5.00 8.75 12.50
Price ($)

Grafico 4: Oportunidad de contribucion por diferenciacion de precios
Fuente: (Phillips R., 2005, Figura 4.1)

En el gréfico 4, se muestra que para un precio de 8.75 USD (Costo igual a 5 USD) se tiene una
demanda de 3,000 productos, con lo cual las ganancias generadas son el equivalente al rea A. Sin
embargo, existe un sector del universo de clientes que estaria dispuesto a pagar mas por el mismo
producto, estas ganancias extras que se generan se encuentran en la region B del grafico 4. Por
otro lado, existen clientes que podrian adquirir el producto si estos son vendidos a un precio menor;
en ese sentido, se puede reducir el precio hasta 5 USD (vender al costo). Estas otras ganancias se
ubican en la regién C. Graficamente, se puede observar que los ingresos han aumentado
considerablemente, solamente considerando el cobrar distintos precios por el mismo producto. Por
ello, la sensibilidad del cliente al precio resulta importante al momento de cerrar la venta de

productos en distintos sectores del mercado.

Otro ejemplo presentado por Phillips (2005) es el del grafico 5. En ella muestra de manera répida
y concisa los efectos generados por ofrecer el mismo producto a un segmento distinto de clientes.

Al disminuir su precio, se puede inferir que se genera un nuevo nicho de clientes, por lo cual genera
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demanda adicional a lo que ya se tenia con un precio prestablecido. Si bien el costo promedio del

producto disminuye, los ingresos aumentan con mayor variacién porcentual.

Unsegmented Segment 1 Segment 2 Total Change (%)
Average price $8.75 $8.75 $6.00 $8.17 —6.6
Demand 3,000 3,000 800 3,800 26.7
Revenue $26,250 $26,250 $4,800 $31,050 18.3
Gross contribution $11,250 $11,250 $800 $12,050 7.0
Net contribution $1,250 — — $2,050 85

Gréfico 5: Impacto de la segmentacion de mercado
Fuente: (Phillips R., 2005, Figura 4.1)

Si bien este concepto de segmentacion sugiere que se pueden generar mayores ingresos, se tiene
que considerar que este ejercicio de dividir a los clientes en distintos grupos debe seguir ciertos
criterios que permitan decir que efectivamente el segmentarlos obedece a un comportamiento
distinto al momento de adquirir un producto. Por ello, el seleccionar las variables a utilizar para
segmentarlos debe tener validez estadistica y comercial. En vista de ello, se podrian utilizar
herramientas de clusterizacion. Bajo esa premisa, a mayor cantidad de clientes se pueden manejar

mayores posibilidades de aperturas por cada variable.

Como sugiere Phillips (2005) la caracterizacion de clientes puede ser una buena alternativa para
diferenciar el precio; sin embargo, también sugiere otras variables adicionales como el canal de
venta que se utiliza, la region donde vive el cliente, dias de la semana, marcas distintas de venta,

entre otras. (p. 80)

2.3. Riesgo financiero

Para todo analisis que se busque hacer en el sector financiero resulta importante el conocer la
exposicion al riesgo existente producto de la venta de instrumentos de financiamiento. Esto se debe
a regulaciones locales de cada pais y consensos establecidos a nivel internacional, siendo el Gltimo
vigente el Congreso de Basilea Ill. Estas regulaciones buscan garantizar la sostenibilidad del

sistema financiero descrito en el grafico 1.1, en el cual se ve que tiene que existir un equilibrio
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entre el dinero entrante para la captacion de capital y el dinero colocado producto de la gestion
comercial de las entidades financieras. Por ello, el analizar y estimar los factores de riesgo prevé

los posibles cambios que puedan alterar el orden del equilibrio anteriormente establecido.

Segin Lizarzaburu, Berggrun y Quispe (2012), “los riesgos financieros estdn asociados a los
productos y servicios que se pueden adquirir en los mercados financieros, de donde las empresas
obtienen los recursos o los colocan. Asociados, ademas, entre otras cosas, a realizar estrategias
que permitan reducir o mitigar los riesgos. Los principales son: el riesgo de mercado, riesgo de
crédito, riesgo de liquidez y riesgo operacional”. En lineas generales, los mismos autores sugieren
que el riesgo financiero debe ser entendido como la probabilidad de obtener resultados diferentes
a los esperados, como producto de la variacion de alguna variable financiera. Con ello, se entiende
que las entidades financieras tendran como objetivo el poder controlar y gestionar los tipos de
riesgos anteriormente mencionados, con la finalidad de aminorar los efectos que pueden tener en
el ejercicio propio del negocio. A fin de entender mejor cada uno de los riesgos se utilizard como
base la tabla elaborada por Lizarzaburu et al. (2012):
- Riesgo de mercado: Riesgo asociado a la variacion de precios, al subyacente del producto, al
tipo de cambio monetario y al precio de los commodities.
- Riesgo de crédito: Riesgo propio del cliente y del emisor.
- Riesgo operacional: Riesgos propios de la operatividad del banco, tales como riesgos en la

transferencia de dinero, error en valuacion, de sistemas, entre otros.

Cabe resaltar que, desde el punto de vista de las entidades financieras, el riesgo se encuentra en las
operaciones activas, ya que es dinero que esta siendo otorgado a modo de préstamo y se espera
gue genere intereses que sean debidamente cancelados por el cliente. A diferencia de las
operaciones pasivas no existe un riesgo de mercado o de crédito asociado, ya que la entidad
financiera sirve de almacén y reserva de los fondos que manejen los ahorristas. Sin embargo, si
presentan un riesgo operacional producto de la probabilidad de ocurrencia de algin inconveniente

con la transaccion (errores en sistemas de informacion, en transferencia de dinero, entre otros).

Ante esta necesidad de controlar y gestionar los riesgos asociados a los productos ofrecidos por

las entidades financieras surge la medicion de los Activos Ponderados por Riesgo (APR). Este

19



indicador cuantifica la exposicion al riesgo del importe desembolsado de cada operacion que se
realiza. Para ello, se efectda la multiplicacion del importe de la operacidn por un ponderador de
riesgo que puede ir variando de acuerdo con el producto y la metodologia que escoja la entidad
financiera. A este ponderador de riesgo se le conoce, de manera internacional, como Risk Weight
(RW) vy estd asociado a consideraciones especiales de las caracteristicas del producto, de la
operacion, del cliente y del entorno macroecondémico del pais donde se desenvuelve. (Bank for
International Settlements [BIS], 2019a).

Adicional al concepto de los Activos Ponderados por Riesgo (APR), el comité de Basilea 1l
definié nuevas medidas para la estimacion de provisiones ante incumplimiento de pago de un
crédito otorgado. Estas se encuentran orientadas a ser mas exigentes con los bancos a que
prevengan este tipo de situaciones. Por ello, como menciona el BIS (2019b), el célculo de
provisiones sera estimado bajo la multiplicacion de tres factores: Probabilidad por defecto de
incumplimiento (PD), la pérdida dado el incumplimiento (LGD) y el monto expuesto al momento
del cumplimiento (EAD). Cada uno de estos factores iran variando de acuerdo con los criterios de
segmentacion sugerida la cual abarca como grandes blogues diferenciados a las empresas, pymes,
personas naturales y créditos hipotecarios (lo diferencia por tener un tiempo de vida mayor y tener

menor exposicion al riesgo).

Los cambios dados en Basilea Il estdn mayormente orientados a fortalecer la calidad del capital
y liquidez bancario. Como lo indica BIS (2010): “Ahora los bancos deberan determinar su
requerimiento de capital para el riesgo de contraparte utilizando insumos estresados”. ESto
aminorara las perdidas que pueden ser generadas en periodo de alta volatilidad en el mercado. Con
ello, como sugiere BIS (2010) las entidades financieras se veran en la obligacion de tener un

colchén de liquidez minimo para hacer frente a las situaciones de estrés (mercado volatil).

Por otro lado, Shin (2019) realiz6 una exhaustiva revision de la literatura y presentd los efectos de
la importancia de la diversificacion del portafolio de préstamos en la estructura de mercado y la
estabilidad del banco. Dentro de sus principales hallazgos concluye que se la estabilidad financiera

de un banco esta en funcion de la mezcla de los productos ofrecidos y del perfil de los clientes.
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Por otro lado, otro de los factores importantes son el tamafio de la firme y el uso principal que se

le da a los depositos de los ahorristas.

Este andlisis entre la estabilidad financiera y el enfoque comercial presentado por Shin (2019) que
adquiere un banco resulta provechoso para afiadir restricciones que exijan mas al modelo de
optimizacion, ya que de esta manera el modelo se vera en la obligacion de dar mayor importancia

a aquellos sectores con mayor participacion en los ingresos actuales del banco.
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CONCLUSIONES

Con la revision de la literatura correspondiente y lectura de las principales teorias existentes, se

concluyen los siguientes puntos:

- Las entidades financieras concentran gran cantidad de dinero y son principalmente quienes le
dan gran movimiento al dinero recolectado. La intermediacion financiera tiene un rol importante
en el desarrollo seguro y estable de un pais. Por un lado, brinda seguridad y pone a disponibilidad
el dinero captado de los ahorristas, e inclusive les da la oportunidad que ese dinero genere mayores
ingresos con productos pasivos alternos. Por otro lado, pueden ser proveedores de capital para
personas naturales o juridicas ante cualquier necesidad, previa revision crediticia. Con ello, brinda
la oportunidad de desarrollo y de mejora de sus clientes, y genera ingresos a través de los intereses

pactados.

- Ante la situacion de crisis, el comité de Basilea |1l adopta una nueva normativa que se vuelve
mas exigente con escenarios de estrés de capital. Esto resulta bueno para los bancos, ya que pueden
tener mayor margen de liquidez para afrontar escenarios volatiles y de esa manera puede garantizar
el pago a sus ahorristas e inversores de capital. Esta mayor exigencia se vera reflejada en el costo
de fondeo del banco, ya que al ser mas exigente las provisiones aumentaran y encareceran un poco

las tasas ofrecidas.

- La estimacion de la demanda resulta importante para la toma de decision de que modelos de
optimizacion de ingresos se debe tomar: deterministico o estocastico. En el caso del primero, se
puede estimar con facilidad revisando data histérica, mientras que, en el segundo, resulta complejo
estimarla, ya que no existe un patron. Ante ello, se puede estimar con procesos estocasticos que
calculan la demanda para un punto en especifico sin guardar memoria de lo ocurrido periodos atras.
Las caracteristicas de cada producto ayudaran a escoger el modelo adecuado, ya que hay productos
que tienen tendencias a lo largo de un periodo, mientras otros presentan mucha estacionalidad o

son muy volatiles.

- La diferenciacion de precios para un mismo producto puede resultar muy provechoso si se
aprovechan todas las oportunidades que el mercado le brindan. En el caso de una institucién grande,

se entiende que, al manejar una cartera de clientes mas amplia, se puede ofrecer precios diferentes
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dependiendo del perfil que maneje el cliente. En adicional a ello, se podrian considerar otro tipo
de variables para diferenciar el precio, tal como riesgo del cliente, historial con la empresa, canal
de venta del producto, entre otros. Como se menciona en el estado del arte, el modificar el precio
tiene un impacto mas rapido que gestionar costos, ya que implica mejorar la tecnologia actual para

generar ahorros en los costos.

- La fijacion de precios tienen mucha relacién con la gestion de ingresos, ya que viene a ser el
proceso final para realizar a venta efectiva del producto. Ademas, a partir de los costos del producto,
la empresa decide cuanto mas desea ganar por la venta del producto, siempre y cuando compita de
manera eficiente en el mercado donde se desenvuelve. Para realizar la medicion oportuna de que
tan buena estéa siendo la gestion de fijacion de precios, se pueden analizar diversos indicadores de
rentabilidad, tales como el ROA o el ROE, ambos manejan como numerador las ganancias netas

después de descontar los impuestos inclusive.
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