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CUADRO No.18

UNIVERSO ZONA LIBRE, S.A. Y AFILIADAS
VARIACIONES EN CUENTAS POR COBRAR SEGUN AREA GEOGRAFICA

AL 31 DE DICIEMBRE DE
(Expresados en Balboas)

PAIS 1998-1997 1997-1996 1996-1995
Argentina B/. 5,978 B/ 0] B/ -6
Aruba 207 0 0
Belice 150,515 0 0
Bolivia 26,446 0 0
Brasil 27,395 0 0
Colombia 138,472 7,570,711 2,753
Costa Rica 1,361 42 301 65
Curacao 17,846 0 0
Ecuador 77,347 85,559 -145
El Salvador -55,501 104,439 10
Guatemala 54 967 167,443 6
Haiti -7,744 59,155 -188
Honduras 67,894 40,309 1
Hong Kong 39,060 0 0
Isla Caribe 19,899 0 0
Nicaragua 80,347 104,973 -207
Panama -223,904 226,292 -66
Paraguay 31,348 0 0
Peru -179,745 179,565 0
Reptblica Dominicana 77.413 -55 23
Suriname 5.639 0 0
Trinidad y Tobago 11,851 0 0
Uruguay 0 1,379 -172
Venezuela -1,273,299 2,134,817 114
Zona Libre 48 267 0 0
Total B/. -857,941]B/. 10,716,888|8/. 2,188
FENIE = El Autor.
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CUADRO No. 20

UNIVERSO ZONA LIBRE, 8.A. Y AFILIADAS
PERFIL DE VENCIMIENTO DE LAS CUENTAS POR COBRAR SEGUN AREA GEOGRAFICA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1997

(Expresados en Balboas)

1A 30 31 A G0 61 A 80 8t A 120 MAS DE 121 TOTAL |

PAIS CORRIEN Dlas DIAS DIAS ______pla Diag | 1997 %
Colombia B! 717.861|B/ 1,493,196]B/ 1,141,553|B¢ 1,153,137|B/ 1,303, 946|B/ 1,767,583|B/ 7,577,276| 70 65%
Costa Rica 4,533 19,554 3,366 2,306 1,582 11,048 42,389] 040%
Ecuador 38,441 13,671 16,944 11,340 5,407 85,803] 080%
El Salvador 75,336 7,261 10,832 7,236 3,830 104,495 097%
Guatemala 105,296 31,604 13,068 8,817 8,740 167,525 156%
Hauti 31,520 4,880 9,739 13,070 59,209| 055%
Honduras 4,633 8,207 13,452 9,058 4,005 40,355 038%
Nicaragua 1,263 21,444 22,363 30,127 20,145 9,722 105,064 098%
Panama 24,985 49.910 74,505 59,324 17,791 226,515| 211%
Peru 20,001 39,992 59,928 39,867 19,857 179,745 168%
Uruguay 178 347 460 322 B & 1,380| 001%
Venezuela 94,724 734,329 652,770 380,774 198,596 74,594 2,135787] 19 91%
Total B/ 849.901|B/ 2,542 27318/ 1,981,783|B/ 1,768,603|B/ 1,660,333|8/ 1,922.650|B/ 10,725,543 100 00%
FUENIE = Registros Oontables de la Brpresa.



139

ajustados entre un 5 0% a un 10 0%, lo que deteriora la posicion financiera de la empresa

en aproximadamente B/.2,000,000
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CAPITULO QUINTO
PLAN ESTRATEGICO PARA CONTINUAR

LAS OPERACIONES DE LA EMPRESA

A. Definicion del Plan Estratégico.

El concepto de Plan Estratégico es un tema de actualidad en las empresas y entidades
bancanas panamefias, ya que cada vez mas se hace necesario preparar e informar a los
usuarios (internos y externos) de los Estados Financieros Combinados de la empresa
para que tengan un claro conocimiento de los planes de accion que se aplicaran en los
periodos futuros Los planes estratégicos pueden ser a corto y mediano plazo, ya que en
un periodo muy largo no son funcionales y efectivos, debido a que el sector de la
industnia comercial, manufacturero o de servicios es cambiante, en términos de mercadeo,
admunistracion y politicas gubernamentales relacionadas al mismo

Por consiguiente, después de evaluar todos los elementos de juicio en nuestro analisi:
financiero practicado en el Cuarto Capitulo, tenemos los argumentos para disefiar un Plan
Estratégico adecuado a la situacion real actual de Universo Zona Libre, S A y Afiliadas

1. Diseflo de Objetivos.

A continuacion, esbozamos los objetivos basicos que nos facilitaran la confeccion del
plan estratégico para Universo Zona Libre, S A, los cuales presentamos en los siguientes
términos
a) Mantener el negocio en marcha y recuperar los volumenes operacionales previos al

stniestro en un periodo de 3 afios
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b) Hacer frente a la deuda vigente con los bancos acreedores y proveedores de bienes y
Servicios
¢) Obtener refinanciamiento de la deuda con los bancos acreedores
d) Reorganizacion Administrativa en funcion de los planes estratégicos
2.  Presentacion del Plan Estratégico.

El Plan Estratégico se define como la lista de procedimientos que se deben cumplir a
cabalidad para lograr el éxito de los objetivos Estos procedimientos deben estar
alineados con los objetivos descritos en el punto anterior

El Plan Estratégico preparado para Universo Zona Libre, S A y Afiliadas, con fecha
efectiva a partir del 1 de enero de 1999, es el siguiente
a) Mantener el negocio en marcha y recuperar los volumenes operacionales previos al

stniestro en un periodo de 3 afios

al Recuperar la cartera de cuentas por cobrar a mediano plazo, como la fuente

primaria de generacion de efectivo, mediante la reposicion de inventarios a clientes y

un agresivo plan de recobro a partir del afio 1999

a2 Procurar obtener la indemnizacion justa por las pérdidas sufridas, actuando

diligentemente con las compaiiias aseguradoras y autoridades correspondientes,

mediante el sumimstro y sustentacion de toda la informacién solicitada,
oportunamente

a3 Concretar negociaciones rapidas con los bancos acreedores, en relacién a una

reestructuracion de la deuda que contemple su refinanciamiento a mediano o largo

plazo, asi como una reconsideracion de las tasas de intereses (si es posible una



142

moratoria de los mismos), todo en funcién a los resuitados que se obtengan del
reclamo

a4 Continuar las operaciones del negocio, con las lineas de productos New Star y
Daniel Hechter a través de Universo Zona libre, S A y Disefios Exdticos, S A,
respectivamente

a5  Fortalecer la estructura organizacional en base a los nuevos objetivos
administrativos La estructura organizacional contemplara cambios a nivel de
recursos humanos (segun nuevo organigrama) y tecnolégicos, en el area de sistemas

por computadora

b) Hacer frente a la deuda vigente con los bancos acreedores y proveedores de bienes y

servicios.

b1 Hacer cesion de pago a los bancos acreedores sobre indemnizacion por reclamos
presentados, stempre y cuando se obtengan nuevos créditos para la operacion normal
del negocio

b2 Obtener fondos adicionales para el pago de deudas, mediante la venta de bienes
personales, localizados en Panama y en el exterior

Obtener refinanciamiento de la deuda con bancos acreedores.

c1l Presentar a la consideracion de los distintos bancos acreedores, informes
financieros proyectados, relativos a pronosticos de ventas, resultados operacionales
asi como de flujos de efectivo proyectados, que demuestren las posibilidades reales
de amortizacion de deuda en diversas circunstancias

c 11 Siseobtiene indemnizacion por reclamo de las compatiias aseguradoras
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c111 Seamortiza la deuda con el 100% de indemnizacion

¢ 112 Seamortiza la deuda con el 50% de indemnizacion

c¢12 Si no se obtiene indemnizacion por reclamo, de parte de las compaiiias
aseguradoras

c¢2 Proponer a un banco, indistintamente, opcion de consolidar la deuda total y
refinanciar, a través de este, la deuda consolidada con nuevas condiciones

c.3 Aperturar una cuenta corriente en un banco que éstos designen, para administrar

los fondos destinados a amortizar la deuda, a partir de enero de 1999

d) Reorgamizacion Administrativa en funcion de los planes estratégicos.

B.

d1 Modemizacion de los sistemas y equipos de computadoras actuales, de acuerdo
con las necesidades administrativas y requerimientos organizacionales
d 2 Redisefio de la estructura de Recursos Humanos, tomando en consideracion la
necesidad de administrar y comercializar las nuevas lineas de productos
Daniel Hechter y New Star
d 3 Captar nuevos mercados en el area de Latinoamérica y el Caribe, para fortalecer
y renovar la cartera de clientes
Presentacion y Evaluacién de las Alternativas que garanticen la continuidad
como Negocio en Marcha.

Hemos preparado los informes proyectados de resuitados y de flujos de efectivo de

Universo Zona Libre, S A. para los 12 meses de operaciones, con fecha de inicio 1 de

enero de 1999 Estos informes financieros proyectados y los supuestos sobre los que se
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basan, se encuentran contenidos en la definicion de las hipétesis 1, 2, y 3, preparadas para
la administracion de la compatiia

La informacién financiera proyectada que se menciona en el parrafo anterior, fue
elaborada con el proposito fundamental de informar sobre las posibilidades de la
compaiiia de generar recursos para hacerle frente a sus obligaciones, después de haber
sufrido un siniestro en su bodega principal, el 3 de noviembre de 1998, que consumié
casi la totalidad de los inventarios en existencia a esa fecha

En conclusion, la informacién financiera proyectada estd preparada en forma
apropiada sobre las bases de las hipotesis y de acuerdo con las operaciones y resultados
obtenidos durante el ultimo periodo, en lo relativo a recuperacion de cartera y generacion
de ingresos Debido a que la informacion financiera proyectada esta basada en hipotesis,
pudieran haber diferencias importantes con respecto a los resultados reales que ocurran
durante el periodo proyectado

1. Hipdtesis No.1: Solicitud de Refinanciamiento.

La Compaiiia no logra obtener indemnizaciéon alguna en base a su Reclamo y se ve
obligada a solicitar el Refinanciamiento de su deuda bancaria, a un plazo maximo de 10
afios La amortizacion a deuda y pago de nuevos compromisos con suplidores, estaria
Iimitada a la posibilidad de generacion de fondos a través de nuevas operaciones, pero de
un volumen reducido

1.1. Flujo de Efectivo Proyectado a 1 Aiio.
En la siguiente pagina se presenta el Cuadro que muestra el Flujo de Efectivo

Proyectado de acuerdo a la Hipotesis No 1  Esta proyeccion considera para el afio 1999
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ingresos de efectivo por la suma total de B/ 8,725,000, cifra que incluye un nuevo
financiamiento por la suma de B/ 1,075,000 Los egresos de efectivo ascienden para el
primer afio de operaciones, post-siniestro, la suma de B/ 8,725,000 y consideran
amortizacion de deuda vencida por B/ 1,260,000 y la cancelacion del financiamiento
fresco por la suma de B/ 1,075,000 estimado para el Gltimo trimestre del afio 1999
Ademas, toma en cuenta pagos a proveedores por la suma de B/4,650,000 La
amortizacion de la deuda supone un plan de pagos a 10 afios para su cancelacion No se

contempla el pago de intereses



CUADRO No.21

UNIVERSO ZONA LIBRE, S.A. Y AFILIADAS HIPOTESIS No 1
FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO
DOCE MESES A PARTIR DEL 1 DE ENERO DE 1899
(Expresados en Baiboas)
MESES 1 2 3 4 5 8 7 8 9 10 11 12 TOTAL
lingresos
Cobros - cartera nueva /Unlverso 200,000 200,000 200,000 250,000 260,000 250,000 300,000 300,000 300,000 400,000 400,000 400,000 3,450,000
Cobros - carlera vieja /Universo 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 3,000,000
Cobros - Disefios 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 1,200,000
Nuevo financiamiento 15,000 185,000 155,000 155,000 185,000 195,000 195,000 1,075,000,
Total de Ingresos 550,000 550,000 565,000 785,000 765,000 755,000 845,000 845,000 845,000 750,000 750,000 750,000 8,726,000
Egresos
Amortizacidn de deuda vencida 105,000 105,000 105,000 105,000 105,000 105,000 105,000 106,000 105,000 105,000 105,000 105,000 1,280,000
Amortizacidn de deuda 215,000 405,000 455,000 1,075,000
Gastos generales y administrativos 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 1,680,000
Sisternas de computadora 20,000 20,000 10,000 10,000 GDOOO#
Pagos 8 proveedores 300,000 300,000 300,000 500,000 500,000 500,000 800,000 600,000 800,000 300,000 100,000 50,000 4,650,000
Total de Egresos 545 000 545 000 585 000 785,000 755,000 755 000 845,000 845,000 845 000 760,000 750,000 750,000 8,725,000
Efectivo neto 5,000 5 000 o] 0 0 0 0 0 0 -10,000 D 0 0

FUENIE = El Autor.
Notas

La amortizacién de deuda supone un plan de pagos a 10 aftos para su cancelaclén

No se contempla ef pago de intereses
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1.2, Estado de Resultados Proyectado a 1 Ailo.

El Estado de Resultados Proyectado para el primer afio de operaciones 1999, presenta
ingresos por ventas de las lineas de productos Daniel Hechter y New Star por la suma
total de B/ 8,500,000 EI costo de ventas ha sido estimado en 67 65% que asciende a la
suma de B/.5,750,000. El total de costos y gastos ha sido estimado en B/ 7,775,000,
determinandose una utilidad estimada antes de impuesto sobre la renta de B/.725,000
Esta figura no considera cargos por incremento de la provision para posibles cuentas
incobrables En la siguiente pagina se presenta el Cuadro del Estado de Resultados

Proyectado segun la Hipotesis No 1



CUADRO No.22

UNIVERSO ZONA LIBRE, S.A. Y AFILIADAS HIPOTESIS No 1
ESTADO DE RESULTADO DETALLADO PROYECTADO
DOCE MESES A PARTIR DEL 1 DE ENERO DE 1999
(Exprasados en Balboas)
ESES; 1 2 3 4 -] 8 7 8 9 10 1" 12 TOTAL
Ingresos
Ventas "Daniel Hechter” 100,000 100,000 100,000 150.000 150,000 150,000 200,000 200,000 200,000 250,000 250,000 150,000 2,000,000
Ventas "New Star” 400,000 400,000 400,000 500,000 500,000 500,000 600,000 600,000 600,000 750,000 750,000 500,000 8,500,000
Total de ingresos 500,000 500,000 500,000 850,000 850,000 650,000 800,000 800,000 800,000 1,000,000 1,000,000 650,000 8,500,000
Costos y gastos
Costos Danel Hechter 80,000 80,000 60,000 80,000 20,000 80,000 120,000 120,000 120,000 150,000 150,000 80,000 1,200,000
Costos New Star 280,000 260,000 280,000 350,000 350,000 350,000 420,000 420,000 420,000 525,000 525,000 350,000 4,550,000
Depreciaciones, amortizaclones y reservas 20,750 28,750 28,750 28,750 28,750 20,750 28,750 28,750 28,750 28,750 28,750 28,750 345,000
Gastos Generales y Administralivos 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 1,680,000
Totel de Costos y Gastos 508,750 508,750 508,750 808,750 808,750 808,750 708,750 708,750 708,750 843,750 843,750 608,750 7,775,000}
Ulkdad (pérdida) eshmads antes de mpues 5,750 -8.750 -8.750 412_50 41,250 41,250 81,250 91,250 91,250 158,250 156,250 41,250 728,000

FUENIE = El Ao,

Nota No se contemplan reservas, ni polanciales cuentas Incobrables

514
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2. Hipétesis No.2: Se recibe 50% de Indemnizacién del Siniestro.

La Compaiiia obtiene indemnizacion en base al Reclamo y efectiia cesion de pago por
el 50% a Bancos, para amortizacion de deuda, es decir, aproximadamente B/ 4,000,000
En este caso la empresa se veria obligada a solicitar ei Refinanciamiento del remanente
de deuda, a un plazo maximo de 5 afios, en tanto que el 50% restante de los fondos del
Reclamo seria utilizado como capital de trabajo

2.1. Flujo de Efectivo Proyectado a 1 Aifio.

En la siguiente pagina se presenta el Cuadro que muestra el Flujo de Efectivo
Proyectado de acuerdo a la Hipotesis No 2 Esta proyeccion considera para el afio 1999
ingresos de efectivo por la suma total de B/ 12,660,000, cifra que incluye un nuevo
financiamiento por la suma de B/ 1,560,000 Los egresos de efectivo ascienden para el
primer afio de operaciones, post-siniestro, la suma de B/ 12,660,000 y consideran
amortizacion de deuda vencida por B/.2,520,000 y la cancelacion del financiamiento
fresco por la suma de B/ 1560,000 estimado para el ultimo trimestre del afio 1999
Ademads, toma en cuenta pagos a proveedores por la suma de B/ 6,150,000

El 50% de los fondos obtenidos del reclamo serian aplicados a la amortizacion parcial
de la deuda La amortizacion del saldo supone un plan de pagos a 5 afios para la
cancelacion del saldo Los intereses no contemplan nuevos financiamientos

El 50% de los fondos del reclamo que seria utilizado como capital de trabajo no fue
considerado para los efectos de este flujo de efectivo, debido a que no existe certeza

sobre una fecha 'especifica para recibir los mismos En todo caso, dichos fondos
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permitiran a la empresa realizar nuevas inversiones y servir como garantia para la
obtencion de lineas de crédito

En el evento de que no se reciban los fondos del reclamo oportunamente, la compaiiia
requerira de un financiamiento temporal hasta un limite de aproximadamente
B/ 1,560,000, para cubnr el déficit de efectivo durante los primeros nueve meses

Si la empresa no lograra obtener los fondos necesarios para cubrir el déficit de
efectivo, tendra que proceder a disminuir la amortizacion de la deuda o reducir sus
compras y pagos a proveedores, lo cual podria ser contraproducente para la marcha del

negocio y los resultados del mismo en el corto plazo



CUADRO No.23

UNIVERSO ZONA LIBRE, S.A. Y AFILIADAS HIPOTESIS No 2
FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO
DOCE MESES A PARTIR DEL 1 DE ENERO DE 1999
{Expresados en Bafboas)
MESES, 1 2 3 4 s 8 7 8 ] 10 1 12 TOTAL
|ingresos
Cobros - cartera nueva /Unlverso 400,000 400,000 400,000 500,000 500,000 500,000 600,000 600,000 600,000 800,000 800,000 800,000  6,800,000]
Cobros - cartera wisja /Unlverso 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 250,600 250,000 250,000 3,000,000
Cobros - Disefios 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 1,200,000
Nuevo financlamiento 100,000 100,000 120,000 220,000 210,000 210,000 200,000 200,000 200,000 1,560,000
Total de Ingresos 850,000 850,000 870000 1,070,000 1,080,000 1,080,000 1,150,000 1,150,000 1,150,000 1,150,000 1,150,000 1,150,000 12,660,000]
Egresos
Amonrizacién de deuda vencida 210,000 210,000 210,000 210,000 210,000 210,000 210,000 210,000 210,000 210,000 210,000 210,000 2,520,000
Amorlizacién de deuda 400,000 600,000 580,000 1,560,000/
Gastlos generales y administrativos 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 1,880,000
Sistemas de computadora 20,000 20,000 10,000 10,000 60,000
Pagos a proveedores 442 500 442,500 442 500 642,500 642,500 842,500 742,500 742,500 742,500 342 500 142,500 182,500 6,150,000
Pagos de inlereses 57,500 57,500 57 500 57,500 57,500 57 500 57,500 57,500 §7 500 57 500 §7,500 57,500 890,000
Tota! de Egresos 850,000 850,000 870,000 1,070,000 1080000 1050000 1,150,000 1,150,000 1,150,000 1,150,000 1,150,000 1,150,000 12680
Saido de efectivo nelo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Notas

Ei 50% de los fondos obtendos del reclamo sarla aplicado & la amortlzacion parcial de deuda

La emortizacién det saldo supons un plan de pagos a cinco aflos para ta cancelaclon del saldo
Los Intereses no contempian nuaves financlamientos
Ei 50% de los fondos del reclamo que serla utilizado como capltat de trabajo no fue considerado para los efactos de esta flujo de sfectivo, debido @ que no exists cartaza sobre una flacha especifica para recibir los mismos
En todo caso, dichos fandos permitirén a la empresa reallzar nusvas Inversiones y servir como garantla para 2 cblencién ds lineas da crédito

En el evenlo ds que no ee reciban los fondos del reciamo oportunamente, la compafia requerird de un financtamiento temporal hasta un limite de aproximadaments B/ 1,580,000, para cubrir el défictt de efectivo durante

los primsros nueve meses

Si ia smpresa no lograra oblener los fondos necesarios para cubrir el défick de sfectivo, tandré que proceder a disminuir ia amortizacion de la deuda o reducir sus compras y pagos a proveedores, lo cual podria ser

contraproducents para ia marcha del negocio y los resultados del mismo en el corlo plazo

FUENIE = El Artor.
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2.2. Estado de Resultados Proyectado a 1 Aiio.

El Estado de Resultados Proyectado para el primer afio de operaciones 1999, segun la
Hipotesis No 2, presenta ingresos por ventas de las lineas de productos Daniel Hechter y
New Star por la suma total de B/ 11,500,000 El costo de ventas ha sido estimado en
68 26% que asciende a la suma de B/7,850,000. El total de costos y gastos ha sido
esttmado en B/ 10,640,000, determinindose una utilidad estimada antes de impuesto
sobre la renta de B/ 860,000 Esta figura no considera cargos por incremento de la

provision para posibles cuentas incobrables



CUADRO No.24

UNIVERSO ZONA LIBRE, S.A. Y AFILIADAS HIPOTESIS No 2
ESTADO DE RESULTADO DETALLADO PROYECTADO
DOCE MESES A PARTIR DEL 1 DE ENERO DE 1999

(Expresados en Balboas)
MESES: 1 2 3 4 [ 8 4 8 9 10 1 12
Ingresos
Ventas “Daniel Hechter™ 100,000 100,000 100,000 150,000 150,000 150,000 200,000 200,000 200,000 250,000 250,000 150,000
Venlas "New Star 600,000 600,000 600,000 750,000 750,000 750,000 800,000 800,000 800,000  1,150.000 1,150,000 750,000
Tolal de Ingresos 700,000 700,000 700,000 800,000 800,000 800,000 1,000,000 1,000000 1000000 1400000 1,400,000 $00,000
|Costos y gastos
Costos Daniel Hachter 60,000 60,000 60,000 80,000 $0,000 80,000 120,000 120,000 120,000 150,000 150,000 90,000
Costos New Star 420,000 420,000 420,000 525,000 525,000 525,000 560,000 560,000 560,000 805,000 805,000 525,000
Gastos Generales y Admunistrativos 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000 140,000
Gastos financieros a deuda vencida 42 500 42,500 42,500 42,500 42,500 42 500 42,500 42 500 42,500 42,500 42,500 42,500
Gaes!os financieros a deuda nueva 15,0600 15,000 15,000 15,000 15,000 15,000 15,000 15,000 15,000 15,000 15,000 15,000
Depreciaclones, amortizaclones y reservas 35.000 35,000 35,000 35,000 35.000 35,000 35,000 35,000 35,000 35,000 35,000 35,000
Total de Costos y Gastos 712,500 712,500 712,500 847 500 847,500 847,500 12,500 912,500 912,500 1,187,500 1,187,600 847,500
Utilidad (pérdida) estimada antes de Impu -12,500 -12,500 -12,500 52,500 52,500 52,500 87,500 87..'399“___ 87,500 212,500 212,500 55500

FUENIE = El Anor.
Nota No se contemplan resarvas, ni potanciales cuentas Incobrables
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3. Hipétesis No.3: Se recibe 100% de Indemnizacién del Siniestro.

La Compailia obtiene una indemnizacién por el Siniestro en base al Reclamo, y
efectia una cesion de pago a los Bancos Acreedores por el total de la indemnizacion en
funcién de las garantias hipotecarias y condiciones individuales acordadas previamente
con cada Banco, bajo el acuerdo de obtener financiamiento para capital de trabajo

En estas circunstancias las operaciones del negocio mantendrian el ritmo normal de
periodos anteriores, por lo que no se deberian suceder cambios o fluctuaciones
significativas respecto a afios anteriores, en los resultados operaciones y flujos de

efectivo de la compailia, después de hacerse efectiva esta operacién



1.

1

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

CONCLUSIONES

A continuacion, presentamos un resumen de las conclusiones a las que hemos liegado
El presente trabajo ha temdo el propésito de exponer el proceso de evaluacion de la situacion
financiera de una empresa que presenta dificultades econdmicas para contmuar operando su
actividad comercial y cumplir con el pago de sus obligaciones bancanas. El no pago de los
financiamientos constituye un Riesgo, el cual podemos catalogar como nesgo de liquidez o
de naturaleza financiera
Hemos dentificado el Riesgo Financiero en dos entes actores la empresa Comercial objeto
de estudio y el Comité de Bancos Acreedores Para la empresa Universo Zona Libre, S A,
implica el posible incumplimiento de cubrir los pagos a capital e intereses sobre los
financiamientos recibidos, debido a la falta de liquidez que expenmenta producto de cuentas
por cobrar a clientes que se encuentran desfasadas en mas de 120 dias y el traslado de
recursos (fondos) a otras empresas afiliadas, indirectamente relacionadas, cuyo plazo de pago
por parte de éstas se desconoce Para el Banco, distinguido por un Comité de Bancos
Acreedores, el Riesgo consiste en, de no recibir pagos, provisionar ¢l monto estimado de las
obligaciones con cargo a los resultados cornentes, una vez que se califique a esta cartera de
préstamos en las categorias de dudoso (reserva del 50%) e wrrecuperable (reserva del 100%)
Posteriormente, determinar el castigo de los saldos por la pérdida causada, previa iquidacién
de las garantias reales existentes (prnincipalmente por la hipoteca sobre los edificios y

mejoras)



3

6

La Cartera de Préstamos se clasifica en nuestro pais, segin instrucciones de la
Supenintendencia de Bancos, en 5 categorias, éstas son. normal, mencién especial,
subnormal, dudoso e irrecuperable

Las provisiones para posibles préstamos mncobrables se clasifican, segin la Superintendencia
de Bancos, en 3 clases provisién global minima, especifica y genénca.

En el Cuarto Capitulo, en el punto “D” titulado Identificacién de los Factores que afectan la
Situacién de la Empresa Universo Zona Libre, S A se explican en resumen las causas que
motivaron el deterioro de la situacién financiera, 1o cual produce, definitivamente, un nesgo
de recuperacién de los créditos otorgados Las dreas sensitivas y afectadas del Balance
General son' Efectivo, Cuentas por Cobrar, Inventario de Mercancias y Préstamos por
Pagar Al respecto, véase las paginas 120 a 137

El Quinto Capitulo expone el Plan Estratégico para lograr la continuidad de las operaciones
de la empresa y garantizar el repago de la deuda bancana Para ello, disefiados 3 hipdtesis, de
las cuales, basados en las condiciones reales actuales que expennmenta la empresa, es mas
factible la Hipétesis No.l, Solicitud de Refinanciamiento, aunque desde el punto de vista

razonable, la Hipétesis No 2, Se recibe el 50% de la Indemnizacion del Simestro, desde luego

es la mas ecuanime

RECOMENDACIONES

Los Bancos Panamefios deben revisar los procedimientos de analisis, seguimiento y

recuperacion para mitigar el riesgo de crédito en la cartera de préstamos, e intensificar las

medidas de control interno. Ademas, momtorear periédicamente, como mimmo trimestral, la

situaci6n financiera de los prestatarios (personas juridicas y naturales de acttvidad comercial),

solicitandoles estados financieros no auditados trimestrales y auditados anuales, los cuales

deberan ser analizados en forma mtegral y completa
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ANEXO No.l 160

GOMISION BANGCARIA NAGIONAL

Rerusrica DE Parxama

Panamd, 22 de marzo de 1985
Circular No. 7-85

Senox
Gerente General
E' S' D.

Estimado Senor:

Tenemos €l aqrado de dirigirnos a usted con referencia al onumeral
2) Gel A.ticule 62 Gel Decreto de Gabinete No.238 de 1370, e lo
relativo al analisis de las facilidades de crédito de ese Banco

al cierre de operaciones en cada trimestre.

Teniendo en cuenta la singular importancia que el aludido an&li-
sis posee se ha considerado necesario fijar algunos lincanientos
basicos para la confeccidn del mismo, con vistas a uniformar y
facilitar su preparacibn por parte de todas las instituciones
integrantes del Sistema Bancario Panameho.

Las caractexisticas que deber§8 revestir la informacidn gue nos
ocupa queda consignada en el "Instructivo" anexo a la presente.

La primera remisibén debexr& hacerse con datos al 31 de marzo
préximo, fijdndose en esta oportunidad un plazo de 30 dias poste-
xricres para su entrega a la Comisidn Bancaria Nacional - En lo
futuro dicha documentacibn deberd ser enviada 15 dias despuds del

ciarre de cada trimestre.

El propbsito fundamental de la informacibn que estamos solicitan-
do es posibilitar que esta Comisifn disponga de datos m&s precisos
sobre la evolucidn de un aspecto fundamental de la actividad ban-
caria pudicndo, de ese modo, alcaenzar un mejor cumplimicnto de

sus funciones primordiales -estipuladas por el Articulo 4 de la
Legislacidn Bancaria vigente- en el sentido de velar por el mante-
nimiento de la solidez y eficiencia de) sistema.

MINISTERIO DE PLANIFIGAGION Y POLILICA ECONOMICA
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Circular No.?7-85

Pégina No.2
de marzo de 1985
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Dentro de esta gpreciacién se formulan también instrucciones en
mgterla de Provisiones, siguiendo criterios de aceptacitn genera-
lizada en la materia, con vistas a mantener y resguardar la

solvencia operativa.

Es evidente que para el mejor logro de los objetivos buscados se
hace necesario contar con la estrecha colaboracifn de todos los
Bancos, particularmente en lo gue hace al ejercicio de valuacién
que deberé@n practicar respecto de su cartera de préstamos y don-
de, dado el caracter -cambiante de las condiciones y tendencias
bancarias, se recomienda hacerlo sobre elementos de juicio
actualizados, que respalden la raz6bn de las clasificaciones

adoptadas.

kn este sentido, mucho apreciaremos los comentarios o sugerencias
que tenga a blgn hacernos llegar con el propbsito de la nis ade-
cuada elaboracibdn de la informaci6n que estamos solicitando.

De nuestra parte, quedamos a su disposicibn para cualquier acla-
racibn que estime pertinente.

Saludamos a usted, muy atentamente,

GRC/1sb

Adjunto.



COMISION BANGARIA NAGCIONAL

Rrrunprica pe PANvama

INSTRUCTIVO

El andlisis de las facilidades de crédito a gque alude el numeral
2) del Articulo 62 del Decreto de Gabinete No.238, del 2 de julio
de 1970, deber& contenex la siguiente informaci6n:

I. DATOS BASICOS:

1.

7.

Estructura de los limites de crédito establecidos para
los funcionarios en Panamd y procedimiento utilizado
para la aprobacibdn de créditos.

Perfil de vencimientos de la cartera crediticia.

Carta de confirmacién del cumplimiento de los Artfculos
53 y 54 del Decreto de Gabinete No.238.

Desglose de la cartera vencida y andlisis de antigliedad
de los saldos a capital- de la misma.

Andlisis por clasificacibn de la cartera crediticia.

Andlisis de los intereses devengados vencidos y no
‘cobrados.

An8lisis de las provisiones para posibles préstamos
irrecuperables y dudosos e intereses vencidos no cobrados.

Los detalles acerca del contenido, definicién y presentacién
de la informacibn supradicha se prescriben en los puntos si-

guientes:

YI. ESTRUCTURA DE LIMITES Y APROBACION DE CREDITOS:

1.

La informacidn referente a limites de aprobacibdn de
crédito debe contener:

a) Nombre del funcionario y cargo.
b} Limite individual aprobado en vigencia.

c) Tipo de transacciones o condicionantes inclufdos
en la autorizacibn.
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d) Fecha de la autorizacifn y fecha en que debe sex
revisada. Si la autorizacibén es de caracter per-

manente debe hacexse constar asi.
e) Autoridad que aprueba el limite.

La informacibn referente al procedimiento utilizado para
la aprobacibn de créditos debe establecer claramente si
la polfitica del banco permite aprobaciones individuales,
conjuntas o en Comité&; si las aprobaciones se conceden
localmente (sucursales) o en la Sede Principal ( en
Panamd o en el exterior); y cu8l es la documentacibn y
andlisis minimo que requiere una solicitud de crédito.

La informacibén a que se refiere este articulo debe actua-
lizarse al cierxre de 30 de junio y 31 de diciembre, Y

Tmantenerse en los bancos a disposicibn de personas auto-

rizadas por la Cciisibdbn Bancaraia Nacional.

PERFIL DE VENCIMIENTOS DE LA CARTERA CREDITICIA:

1.

El perfil de vencimientos de la cartera crediticia se
determinard con respecto al tiempo remanente para el
pago de la obligacibén y no con respecto al plazo ori-
ginal concedido al desembolsarse la misma.

El perfil de vencimientos mostrard las siguientes cate-
gorfias:

a) Hasta 60 dias

b) De 61 dias a 90 dias

c) De 91 dfas a 186 dias

d) De 187 dfas a 1 ano

e) Ma8s de 1 afio a 2 anos

f) M&s de 2 anos a 5 anos

g) Més de 5 anos

h) Cartera vencida

La informacidn consclidada quedar& contenida en el modelo

adjunto (Formulario A) u otro que el Banco elabore conte
niendo similares datos.

CONFIRMACION DE CUMPLIMIENTO:

El an8lisis de las facilidades craditicias debe aincluir
sendas cartas de confirmacidén del curplimiento de las
disposiciones contenidas en los artfculos 53 y 54, al tenor

siguiente:



a)

b)

"Bl suscripto, , Gerente General
del s Cer-—
tifica que ha efectuado un analisis de todas las facili-
dades crediticias que este Banco ha otorgado a sus clien-
tes y que al cierre de
no existen facilidades a una sola persona natural o ju-
ridica que exceda, o haya excedido en ningin momento, el
5% de los depbsitos, capital y reservas del Banco, seg(lin
establece el Articulo 53 del Decreto de Gabinete No.238

de 2 de julio de 1970".

Atentamente,
(firma)

"El suscriﬁto, » Gerente General
del _. certi-
fica que ha efectuado un an&iisis de todas las cacilidz—
des crediticias que este Banco ha otorgado a sus clien-
tes y que &l cierre de
no existen facilidades que violen las disposiciones del
Articulo 54 del Decreto de Gabinete No.238 de 2 de julio

de 1970%.

Atentamente,

(f£irma)

V. - ANALISIS DE CARTERA VENCIDA:

1'

Se considerar8 camo cartera vencida:

a) El saldo total a capital de cualquier crédito de un
s68lo pago al vencimiento, cuya cancelacién no se
haya recibido 30 dias después de la fecha acordada.

b) Las cuotas, amortizaciones o pagos parciales de
capital cuya cancelacidn no se haya recibido 30
dias después de la fecha acordada.

c) El saldo total a capital de cualquier crédito con
cuotas amortizaciones o pagos parciales de capital
cuya cancelacibén no se haya recibido 90 dfas des-
pués de la fecha acordada.

d) El saldo total a capital de cualquier crédito con
pagos de intereses cuya cancelacibn no se haya reci-
bido 90 dfas despu&s cec la fecha acordada.
























PERFIL DE VENCIMIENTO DE LA CARTERA CREDITICIA

AL:

Plazos

No. de Operaciones

Monto

a)
b)
c)
d)
e)
£)
g)
h)

Hasta 60 dias

De 61 a 90 dias

De 91 a 186 dias
De 187 dfas a 1 afno
De m&s 1 a 2 ahos
De mé&s 2 a S5 anos
De m8s de 5 afios

Cartera Vencida
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estados financieros combinados, nos proveen una base razonable para opinar sobre los
MisSmos

Tal como se describe en las notas a los estados financieros combinados, Universo
Zona Libre, S.A,, Disefios Exoticos, S.A y Vision Intermacional, S.A son empresas
relacionadas entre si, controladas por accionistas comunes.

En nuestra opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente, en todos los aspectos de importancia, la situacion financiera combinada
de Universo Zona Libre, S A y Afiliadas al 31 de diciembre de 1997 y 1996, asi como
los resultados combinados de sus operaciones y sus flujos de efectivo para los afios
terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados

Nuestras auditorias se efectuaron con el proposito de expresar una opinion sobre los
estados financieros combinados basicos, considerados en su conjunto La informacion
suplementaria incluida en los anexos 1, 2 y 3, se presentan para propositos de analisis
adicional y no son partes requeridas de los estados financieros combinados basicos
Dicha informacion fue objeto de los procedimientos de auditoria aplicados a las
auditorias de los estados financieros combinados basicos y en nuestra opinidn, se
presentan razonablemente en todos sus aspectos importantes con relacion a los estados
financieros combinados basicos, considerados en su conjunto

CONTADORES PUBLICOS ASOCIADOS

Panama, 31 de enero de 1998









UNIVERSO ZONA LIBRE, S.A. Y AFILIADAS
ESTADOS COMBINADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE

Flujos de Efectivo en Actividades de Operacion
Efectivo recibido de clientes
Pagos a suplidores de mercancia
Pagos a suplidores de bienes y servicios
Efectivo recibido de (pagado a) terceros
Salidas netas de efectivo en actividades de operacién
Flujos de Efectivo en Actividades de Inversion

Pagos por adquisicidon de activos fijos
Pagos por construccion de mejoras, en proceso

Saiidas netas de efectivo en actividades de invesion
Flujos de Efectivo en Actividades de Financiamiento

Efectivo recibido de accionistas - préstamos
Efectivo recibido de accionistas - aportes de capital
Efectivo recibido de bancos - préstamos y adelantos
Efectivo recibido de afiliadas - préstamos

Pagos a accionistas - dividendos distribuidos

Entradas netas de efectivo en actividades de financiamiento

Aumento del efectivo durante el periodo
Efecitvo al inicio del periodo

Efectivo al final del periodo

Ver notas a los estados financieros combinados

1997 1996
B/ 18,865,274 B/. 13,705,101
-17,794,437 -14,582,612
-2,990,553 -1,605,460
358,835 -486,919
-1,560,881 -2,969,890
-897,437 -158,337
-335,975
-997,437 -494,312
913,828 107,893
1,000,000 2,100,000
2,811,093 2,478,400
109,450 1,005,940
-2,000,000
4,834,371 3,692,233
B/ 2,276,053 B/ 228,031
1,890,880 1,662,849
B/. 4,166,933 B/. 1,890,880



UNIVERSO ZONA LIBRE, S.A. Y AFILIADAS

CONCILIACION ENTRE LA UTILIDAD NETA Y EL FLUJO DE EFECTIVO NETO

PROVISTO POR ACTIVIDADES DE OPERACION
ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE

Utiidad Neta

Partidas de conciliacion entre utilidad neta y efectivo
neto provisto por actividades de operacion

Depreciacion y amortizacion del activo fijo
Gastos pagados por anticipado

Reservas varias

Gastos de organizacion

Depésitos en garantia y fianzas

Otros activos

Cambios netos en activos y pasivos circulantes:

Aumento en cuentas por cobrar - neto

(Aumento) disminucién en inventanos al costo
Disminucidn en mercancia en transito

Aumento (disminucidn) en otras cuentas por pagar
Aumento (disminucion) en adelantos recibidos de clientes
Aumento en documentos por pagar

Aumento en adelantos a proveedores

Sub Total

Efectivo neto aplicado en actividades de operacién

Ver notas a los estados financieros combinados

1997 1996
B/ 2,352,188 B/ 882,944
93,825 119,624
41,729 23,767
15,608 11,992
57,498 -423,733
-2 ~1,899
4,422 -4,503
-2,016,451 -2,099,379
-2,214,665 -1,480,477
66,416
248,424 -24,388
-27,288 35,664
592,675 132,075
-700,000 -207,893
-3,913,069 -3,852,834
Bl. -1,560,881 BI/. -2,969,890













Superintendencia de Bancos
crea su pequena APC

La llamada Central
de Riesgo manejara
informacion sobre
morosidad para

los bancos

a Supenntendencia de Ban-
cos manejard su propia
agenda para dasificar la

ormacén sobre los mo-

rosos y malapagas de Panamd A
partir del 1 de enero de 2002 em-
pezard a operar la llamada Cen
tral de Riesgos, que clasificard,
para consumo exclusivo de los
bancos, toda la informaadn so-
bre la morosidad financera lo-
cal

Esta serfa la primera expetten-
da gubernamental en la adms
nistracion de este tipo de infor-
macién sensitiva

La Supenntendenaa pondrd a
disposici6n de tos bancos toda la
informacién sobre cuentas ban-
canas y el estatus de sus présta-
mos por pagar de cualquiera que
se averque a un banco a soliatar
un empréshto, ya sea para una
empresa o persona natural

Todo e} historial del solatan-
te promete estar ahorn mucho
mds ripido en la pantalla del oft-
dal de crédito, con este nuevo
servido de la Superintendenda

Referencias negativas
AGOSTO 2001

faciidades
de Crédito 2

W-‘

Fuente Asociacién Panameiia de Crédito

Préstamos
de 2utos 5%

mos
5%

*Subreron un 13% con respecto 3l 2000, pero se estén estabilzando

Para Enero Avilés, presidente
de la Asoaadén Panamena de
Crédito (APC), 1a Central de Ries-
g0s no serd competenaa para
ellos "La Central de Riesgos va a
ser muy hmitada porque sélo
contendrd informaadn sobre cré
dito bancano®, considerd el prest
dente de la APC Y de ese seg-
mento, sélo aparecerd la data ne-
gauva, no aparecerdn los chientes
que pagan bien®, agregd

La Superintendecia de Bancos
lo reconoce "No nos vamos a in-
wlucrar en deudas de mueble-
rias m de finanaeras*, exphc6 Es-
ter Maria Carles, directora de Pro-
yecto de la institucién

‘Lo que buscamos es llenar un
vacio de informaaén y bnindar
los datos a las organizaciones 1+
ternacionales que la soliaten,
explicd Carles “La informadén

serd veraz y oportuna’, agregé

De acuerdo con Avilés, 1a crea-
aén de la Central de Riesgo es en
cumphinuento de aertas exigen-
das que los organismos finandie-
ros internacionales han impuesto
a Panamd

Cuando se concrete e} proyec-
to de la Supenntendencaa, en Pa-
namd habrd tres organizaciones
distintas recabando y clasifican-
do los patrones de endeudamien-
to del panameiio y su comporta-
mento como pagador la APC, la
Asoaaadén de Mueblerfas y 1a Su-
penintendencia de Bancos

Wuiénes saldridn benefiaa-
dos?Todos porque la APC pasaria
a ser usuana de la Central de
Riesgo y mantendria m4s actuali
zadas sus affas, los cerca de 60
bancos de licencia reabirfan ur-
formacién de unos y otros; y el

trabajo de la Asoaaadn de Mue
blerias seguiria siendo comple
mentano, porque brinda un per-
fil adicional del moroso

"Esta informaaén ayudard a
los bancos a deterrminar hasta
donde se puede armesgar pres-
tdndole dinero a un cliente®, ase-
gurd Carles

La informaadn no estard dis-
pomuble en el portal de internet
de la Supenntendencia Serd en-
tregada sélo a los bancos me
diante un serviao de suscrip-
aén

Bancos, principales dientes

Lisbeth de Ramsey, gerente de
1a APC, explicd que sus prinapa-
les usuanios son los bancos, y no
creen que este panorama vaya a
cambsar a partir de 2002 "Ellos
son mis mayores usuarios y utile
zan mu sistema por el comple
mento de {a informadén que no-
sotros le brindamos®, coment6

E190% de la informacién so
bre cuentas malas que admnus-
tra la APC es sobre crédito de con-
sumo, y, de esa cantidad, el 90%
son personas naturales El 46%
de la informaadn conteruda en
el banco de datos de la APC pro-
viene del sector financero

La APC tzene un banco de da-
tos de 900000 chientes Alll estd
registrada tanto el histonal de
abonos a préstamos de cualquier
persona o compaiiia, como tam-
bién su comportamiento en el
pago de servicios como energia,
agua, teléfono y sobre bienes
comprados al crédito

Los bancos representan el 25%
de las solicitudes de informacién a
1a APC, otro 25% es requerida por
comeraantes; s6lo un 10% de lain-
formaci6n termina en manos de la
industna y el 40% restante crea in-
terés entre quienes se dedican a
los servicos y alquileres

Més endeudados

Todos este superdwit de contro-
les del nesgo crediticio llega en un
momento en que el nive] de en-
deudamrento del panameiio estd
en un punto critico

En solo un ailo las referencias
negativas casl se han duplicado.
Entre agosto del 2000 y agosto del
2001, las referenaas negativas del
panamefio crederon en 52%, de
acuerdo con affas de 1a APC.

Del total de panameiios endew
dados, el 32% de ellos tiene refe-
rencias negativas dados sus in
cumphmirentos o atrasos en el pa-
go de sus responsabilidades Esto
quiere dear que de cada 10 pana-
mefios que solicitan un préstamo,
aproxxmadamente 4 de ellos que-
dardn mal en el pago de sus deu-
das

Los que mayormente quedan
mal son quienes solicitan facilida-
des de crédito el 27% de ellos no
termina de pagar sus deudas, le si-
guen quienes soliatan préstamos
personales con 25%, 19%, quie
ttenen casas alquiladas; 13% dcrllg g
que les gusta comprar y pagar con
dinero plistico (tarjetas de créd}i
to}. un 11% de quienes tienen i
neas de crédito y solo el 5% de
quienes poseen automdviles finan-
dados®















