Impacto de las Garantias en la Sostenibilidad Financiera y Social de la Empresa Kuikash.

Nicolas Beltran, Néstor Gomez y Jose Franco

Universitaria Agustiniana - Uniagustiniana
Facultad de Ciencias Econdmicas y Administrativas, Universitaria Uniagustiniana
Especializacion en Gerencia Financiera
Bogota D.C.

2025



Impacto de las Garantias en la Sostenibilidad Financiera y Social de la Empresa Kuikash.

Nicolas Beltran, Néstor Gomez y José Franco

Luis Fernando Moreno Pinzon

Trabajo para optar al titulo de

Especialista en Gerencia Financiera

Universitaria Agustiniana - Uniagustiniana
Facultad de Ciencias Econdmicas y Administrativas, Universitaria Uniagustiniana
Especializacion en Gerencia Financiera

Bogota D.C.



Agradecimientos
En primera instancia dedicamos a Dios por permitirnos llegar con vida y buena salud a esta
instancia, de tener el privilegio de haber contado con las posibilidades y recursos para acceder a
la especializacion.
En segundo lugar, brindamos infinitas gracias a nuestros padres de familia y allegados mas
cercanos que nos brindaron su apoyo para poder cumplir este importante proyecto.
Por ultimo y no menos importante, agradecemos a todos los docentes que hicieron parte en este

proceso de aprendizaje.



Tabla de Contenido

Listado de Abreviatura y S1Zlas .......cc.ceeciiiiiiiiiiieeee et 7
LiStado de Tablas ........cooiiiiieiiieie ettt 8
LiStado de FIGUIAS ....c..eiiiieiieciieie ettt ettt ettt et e s aae e e e ssseeseesaseens 9
RESUMEI.c...ceiiiiiee ettt ettt et 10
ADSIIACT (TESUIMEI) ....vviieeiiieeeiie ettt e et e eeteeeetaeeeetreeeetaeeetseeeaseeesseesssseessseessseesseeenns 11
L. INEEOAUCCION ...ttt ettt ettt et e st e e et e eeeas 12
2. Planteamiento del Problema ............ccoooiiiiiiiiiiiii e 15
2.1 Formulacion del Problema...........oocooiiiiiiiiiiiiiiee e 16
3. JUSHIFICACION ..ttt et 17
4. ODJOIIVOS .euieiieeiie et ette ettt e et et e e te e s teeebe e tbesbeeetaeenbeeeabeebeeesbeenbteenbeenseeenbeenseennne 18
4.1 ODbJetiVO GENETAL.......ccuviieiiie et e e e e e e ree e 18
4.2 ODbjetivos ESPECIICOS. . uiiiiiiiiiiieiiiieciie et 18

5. MATCO TEOTICO....eeutiiiuiieiie ettt ettt ettt e st e bt e st e bt e sateebeesaeeens 19
5.1 Contexto del Sistema Financiero Colombiano y las Fintech...............c.c........ 19
52 Mecanismos de Garantia...........ceceeeeererieneenienieneeeee e 22
5.2.1 Garantias Personales ..........ccccoceriiririiniiniinieneieeeseeeee e 23
5.2.2  Garantias Reales.........c.coiiiiiiiiiiiiieieeee e 23

53 Sostenibilidad FINanCiera...........oocoeiiiiiiiiiiiiiiieceee e 24

5.4 Sostenibilidad Social € Inclusion FINAnCIera ........eeeeeeeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee 27



5.5 Relacion entre Garantias y Sostenibilidad en Empresas Fintech...................... 29

6. DiSeio METOAOIOZICO ....eiiuvieiiiieeiiie ettt ettt et e et e et e et e e e b e e eaaeeenaaeeenreees 31
6.1 Tipo de ENfOQUE....c..eoiiiiiiieieeieeee e 31

7. Identificacion del Tipo de Garantia Implementada por Kuikash...............cccocceeni. 33
8.  Andlisis y Resultados Financieros Kuikash 2025.........ccccooieviiiiniininiiniincciene 35
8.1 Analisis Vertical y Horizontal Créditos Diport S.A.S. — Kuikash.................... 37

9. Analisis de las Garantias y la Inclusion Financiera de los Clientes.......................... 42
9.1 Inclusion Financiera en Kuikash..........cooooiiiie, 43
9.2 Crecimiento de Confianza e Inclusion Financiera en Kuikash........................ 46
10. Lineamientos Estratégicos Propuestos.........cccoccieriieriierieiniienieeiieeie e 47
10.1  Implementacion del Aval de Garantias del FNG..........cccoeeiiiiiiiiicieeeieee, 47
10.2  Ajuste Puntaje Minimo Requerido para Aprobacion de Créditos .................... 49
10.2.1 Beneficios Identificados. ........ccoueiriieiiiiiiiiiiiieicee e 50

10.3  Reducir la Dependencia del Apalancamiento de la IPS Audiocom.................. 51
11. Disefio Metodologico y Desarrollo del Estudio..........cocceevieniieiiinciiiniieniieene, 52
12. Resultados y Analisis de Resultados..........cccueeciieiiieiieniiiiienieceece e 53
12.1  Resultados mas Relevantes............ccccueiiuiiiiiiiiiiiiiieieeeee e 55
13. Propuesta de Mejora o Recomendaciones ............cceeeeieeeciieecieeccieeeiie e 55
13.1 Incorporar el Fondo Nacional de Garantias (FNG) .........cccccceevvviivcieencieennnen. 55

13.2  Ajustar el Puntaje Minimo de Score CreditiCio .........cooeveenieeienieneniienienienne. 56



13.3  Reducir la Dependencia del Apalancamiento con Audiocom ............cccueeeneee.. 56
13.4  Establecer un Sistema de Seguimiento Temprano de Cartera........................... 56
13.5 Fortalecer la Comunicacion Pedagogica sobre el Pagaré .............cccoecvveeennnn. 57
14. CONCIUSIONES ...ttt ettt sttt et sttt et st e bt et sbtenbeebesanens 58

RETOTENCIAS .o 60



Listado de Abreviatura y Siglas

BID: Banco Interamericano de Desarrollo

CIIU: Clasificacion Industrial Internacional Uniforme
EC: Establecimientos de Crédito

ESF: Entidades de Servicios Financieros

Fintech: Tecnologias Financieras

FNG: Fondo Nacional de Garantias

IPS: Institucion Prestadora de Servicios de Salud
MINCIT: Ministerio de Comercio, Industria y Turismo
ODS: Objetivos de Desarrollo Sostenible

ONU: Organizacion de las Naciones Unidas

PPC: Plazo Promedio de Cobro

SFC: Superintendencia Financiera de Colombia

SIC: Superintendencia de Industria y Comercio



Listado de Tablas

Tabla 1 Proyeccion Estado de Situacion Financiera Créditos Diport S.A.S. —Kuikash 2025 ----- 36
Tabla 2 Proyeccion Estado de Resultados Créditos Diport S.A.S. — Kuikash 2025 ---------------- 36

Tabla 3 Analisis Vertical y Horizontal Créditos Diport S.A.S. — Kuikash 38

Tabla 4 Indicadores Financieros Créditos Diport S.A.S. — Kuikash 2025 39




Listado de Figuras

Figura 1 Inclusion Financiera en Kuikash
Figura 2 Comportamiento Indicador de Cartera Vencida (ICV) Junio 2024 Octubre 2025 -----

Figura 3 Porcentaje Crecimiento en la Colocacion de Cartera Junio 2024 Octubre 2025 --------



10
Resumen

El presente trabajo analiza el uso del pagaré electronico desmaterializado como
herramienta de mitigacion del riesgo financiero en Kuikash y su impacto en la sostenibilidad
integral de la entidad. A través de un enfoque metodologico mixto, se estudiaron aspectos
juridicos, operativos y financieros, incluyendo indicadores clave, analisis vertical y horizontal, y
proyecciones lineales. Los resultados evidencian que, si bien el pagaré fortalece la recuperacion
de cartera, reduce la pérdida esperada y promueve la inclusion financiera, su efectividad se ve
limitada por el alto nivel de endeudamiento y la dependencia del financiamiento otorgado por la
IPS Audiocom. El estudio propone lineamientos estratégicos como la incorporacion del Fondo
Nacional de Garantias, la flexibilizacion del score crediticio y la diversificacion de fuentes de
fondeo, los cuales permitirian mejorar la sostenibilidad financiera y operativa de Kuikash. Se
concluye que la garantia digital es un instrumento eficaz, pero requiere ser complementado con
politicas de riesgo mas robustas y una estructura financiera menos concentrada para potenciar su

impacto.

Palabras clave: Andlisis financiero; Fintech; Garantias digitales; Gestion del riesgo financiero;

Pagaré electronico.
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Abstract (resumen)

This study examines the use of the dematerialized electronic promissory note as a
financial risk-mitigation tool within Kuikash and its influence on the company’s overall
sustainability. Using a mixed methodological approach, the research integrates legal, operational,
and financial analyses, including key indicators, vertical and horizontal evaluations, and linear
projections. Findings show that while the electronic promissory note strengthens portfolio
recovery, reduces expected loss, and enhances financial inclusion, its effectiveness is limited by
the company’s high level of indebtedness and dependence on funding provided by IPS
Audiocom. The study proposes strategic recommendations such as incorporating the National
Guarantee Fund (FNQG), adjusting the minimum credit score requirement, and diversifying
funding sources to improve Kuikash financial and operational sustainability. The results indicate
that the digital guarantee is an effective mechanism, but its full impact depends on

complementary risk policies and a more balanced financial structure.

Key words: Digital guarantees; Electronic promissory note; Financial analysis; Financial risk

management; Fintech.
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1. Introduccion

El sistema financiero colombiano ha experimentado en los tltimos afios una
transformacion profunda impulsada por la innovacion tecnologica, la digitalizacion y el
surgimiento de modelos alternativos de financiacion que buscan atender las necesidades de una
poblacién cada vez mas grande. En este contexto, las empresas Fintech han emergido como
actores clave al ofrecer soluciones financieras agiles, seguras y adaptadas a las demandas del
mercado actual. Estas organizaciones han contribuido de manera significativa a la inclusién
financiera y al fortalecimiento de la sostenibilidad econémica y social del pais, al facilitar el
acceso al crédito y brindar servicios confiables mediante plataformas digitales.

En este sistema innovador surge Créditos Diport S.A.S — Kuikash, una empresa
colombiana constituida en 2021, desde su creacion, la compaiiia se enfoco en desarrollar
actividades comerciales y financieras licitas en el marco del Codigo CIIU 6499 (otras actividades
de servicios financieros) y la CIIU 6494 (Actividades de factoring), consoliddndose como una
microempresa del sector financiero digital. Su nacimiento respondi6 a la necesidad de ofrecer
soluciones crediticias a personas con limitaciones de acceso al sistema financiero tradicional,
promoviendo la inclusién econdémica mediante tecnologia y responsabilidad social.

En 2022, la Superintendencia de Industria y Comercio (SIC) aprobo el registro de la
marca Kuikash, consoliddndola como una unidad digital Fintech de Créditos Diport S.A.S.

A partir de ese momento, Kuikash se proyectdé como una plataforma tecnolédgica orientada a la
oferta de créditos 100% digitales de libre consumo, seguridad y confiabilidad. Su modelo de
negocio se distingue por integrar procesos automatizados de anélisis crediticio, scoring

financiero, trazabilidad digital y gestion de riesgo, lo que le ha permitido posicionarse en el
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mercado nacional como una alternativa moderna y confiable frente a los servicios crediticios
convencionales.

La evolucion de Kuikash ha estado marcada por hitos estratégicos que reflejan su
capacidad de adaptacion y crecimiento sostenido. En 2023, consolidé una alianza institucional
con Audiocom IPS, mediante la cual financia soluciones auditivas y de salud en diversas
regiones del pais, contribuyendo al bienestar y la inclusion social de sus usuarios. Este modelo
de negocio, centrado en el crédito responsable, se alinea con su mision de ofrecer crédito de libre
consumo a través de una plataforma digital 100% segura y confiable y su vision de ser el
proveedor por excelencia de servicios financieros en el sector salud colombiano. “Sus valores
corporativos como la responsabilidad, innovacion, trabajo en equipo y enfoque en las personas
sustentan una cultura organizacional orientada al servicio, la transparencia y la confianza.”
(Créditos Diport S.A.S., 2025)

En el ambito operativo, Kuikash cuenta con una estructura organizacional dinamica y
multidisciplinaria que integra areas de comunicaciones, desarrollo tecnologico, contabilidad y
finanzas, riesgos, control interno, compras, apoyo logistico, y un equipo asistencial y comercial.
Cada area cumple funciones estratégicas en la cadena de valor de la compaiia, mientras el area
tecnolodgica asegura la estabilidad de la plataforma digital y el control de la informacion, el area
financiera y de riesgos gestionan la liquidez, el cumplimiento normativo y la estabilidad del
negocio. A su vez, el area asistencial y comercial fortalece la relacion con los aliados
estratégicos y usuarios finales, garantizando un servicio humanizado que combina tecnologia,
accesibilidad y bienestar social.

En este contexto, Kuikash enfrenta el reto de fortalecer su sostenibilidad financiera y

social mediante el uso eficiente de los mecanismos de garantia, que constituyen un componente
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fundamental para su estabilidad y crecimiento. Asi, la presente investigacion se orienta a analizar
el impacto de los mecanismos de garantia en la sostenibilidad financiera y social de Kuikash,
identificando las fortalezas, oportunidades y desafios que enfrenta la empresa en su propoésito de
equilibrar el crecimiento econdémico con la responsabilidad social.

En coherencia con los principios de la Gerencia Financiera, este estudio busca
comprender como la gestion del riesgo, el uso de garantias y la planificacion financiera pueden
contribuir al fortalecimiento de un modelo sostenible dentro del ecosistema Fintech. Analizar el
caso de Kuikash permite reflexionar sobre la manera en que la innovacion tecnoldgica puede ser
una herramienta efectiva para promover la estabilidad financiera, la equidad social y el desarrollo

economico del sector Fintech.
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2. Planteamiento del Problema

En 2025, la empresa Kuikash, ubicada en Bogota, Colombia, enfocada en brindar
soluciones financieras innovadoras, enfrenta el desafio de garantizar su sostenibilidad tanto en el
plano econdmico como en el social. Segun Banca de las Oportunidades & Superintendencia
Financiera de Colombia. (2025) solo “al 35,5% de la poblacion adulta en Colombia, tenian
vigente al menos un producto de crédito con el sector financiero tradicional”, lo que refleja una
brecha importante en el acceso a los servicios financieros. En este contexto, los mecanismos de
garantia se convierten en un elemento clave para reducir riesgos, mejorar la confianza de los
clientes que requieren soluciones crediticias y fortalecer la estabilidad financiera de la empresa.
A medida que el ecosistema financiero colombiano se transforma con la expansion de las
Fintech, surge la necesidad de evaluar la efectividad de las garantias como instrumentos que
equilibran la sostenibilidad econdémica y la inclusién social.

De acuerdo con el Banco de la Republica (2023), el acceso al crédito en condiciones
justas y seguras es un factor determinante para el crecimiento sostenible del sistema financiero,
especialmente cuando se acompafia de mecanismos de mitigacion de riesgo que permitan ampliar
la base de clientes sin comprometer la estabilidad de la empresa. En este sentido, Kuikash debe
identificar como sus mecanismos de garantia influyen en la rentabilidad y al mismo tiempo en la
generacion de valor social. Asimismo, la Superintendencia Financiera de Colombia (2024) en
adelante SFC sefiala que la implementacion de politicas de garantia adecuadas en las entidades
financieras favorece la estabilidad del sistema y promueve la confianza de los consumidores. Por
ello, resulta necesario analizar como los mecanismos de garantia inciden en la sostenibilidad
financiera y social de Kuikash, identificando fortalezas, debilidades y oportunidades de mejora

en su implementacion.



2.1  Formulacion del Problema
(Como inciden los mecanismos de garantia implementados por Kuikash en la

sostenibilidad financiera de la empresa y social de los clientes en 20257

16



17

3. Justificacion

El estudio del impacto de las garantias en la sostenibilidad financiera y social de la
empresa Kuikash resulta pertinente y necesario en el actual contexto econdmico, caracterizado
por la volatilidad de los mercados y la creciente demanda de inclusion financiera. En la practica,
los mecanismos de garantia cumplen una doble funcién, por un lado, reducen el riesgo crediticio
y fortalecen la estabilidad de la empresa, por otro lado, facilitan que clientes con limitaciones de
garantias economicas puedan acceder a servicios financieros formales.

Desde la perspectiva académica, esta investigacion aporta al conocimiento en materia de
gestion de riesgos, sostenibilidad empresarial y responsabilidad social, al analizar de manera
integral como las garantias se convierten en un puente entre la rentabilidad y la generacion de
valor social. Asimismo, la propuesta responde a la necesidad de evaluar la efectividad de las
politicas financieras aplicadas por las Fintech, en particular aquellas que operan en mercados
emergentes como el colombiano.

En el plano practico, los resultados permitiran a Kuikash contar con un diagnostico sobre
la eficacia de sus mecanismos de garantia, lo cual contribuira al disefio de estrategias mas solidas
para mejorar la confianza de los clientes, optimizar la liquidez y reforzar su compromiso social.
De esta manera, el estudio no solo ofrece beneficios internos para la sostenibilidad de la
empresa, sino también externos, al fortalecer la inclusion financiera y el acceso equitativo al

crédito.
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4. Objetivos

4.1 Objetivo General

Analizar el impacto de las garantias en la sostenibilidad financiera y social de la empresa
Kuikash, con el fin de identificar su contribucion a la estabilidad econémica y la generacion de
valor social.
4.2  Objetivos Especificos

1. Identificar los tipos de garantias implementadas por Kuikash y su relacion con la
gestion del riesgo financiero.

2. Analizar el papel de las garantias en la construccion de confianza y en la inclusién
financiera de los clientes.

3. Proponer lineamientos estratégicos que fortalezcan el uso de las garantias como

herramienta para la sostenibilidad integral de Kuikash.
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5. Marco Teorico
5.1 Contexto del Sistema Financiero Colombiano y las Fintech

El sistema financiero colombiano constituye uno de los pilares fundamentales para el
desarrollo econdmico nacional, al permitir la intermediacion entre los diferentes agentes de la
economia. “El sistema financiero colombiano esta conformado por los establecimientos de
crédito (EC), las entidades de servicios financieros (ESF) y otras entidades financieras, las
cuales, en su mayoria, se han agrupado mediante la figura de los conglomerados financieros."
(Banco de la Republica, s.tf.). Esta estructura fue consolidada a través del Estatuto Organico del
Sistema Financiero (Decreto 663 de 1993), que define a los establecimientos de crédito como
instituciones cuya funcion principal consiste en captar recursos del publico para colocarlos
nuevamente mediante préstamos, descuentos y operaciones activas de crédito. Esta funcion ha
permitido fortalecer la estabilidad del sistema financiero, que segun ¢l Banco de la Republica
(2025), “El sistema financiero colombiano mantiene su resiliencia frente a posibles impactos
directos derivados de mayor aranceles™.

En este entorno, el desarrollo tecnologico ha impulsado una transformacion del sistema
financiero, originando la aparicion de las denominadas tecnologias financieras o Fintech. “El
termino Fintech como su nombre lo indica, se refiero al uso de la tecnologia como factor para la
prestacion de servicios financieros de una forma mas dinamica y eficiente” (Chajin Meneses,
2019). A su vez, el Fondo Econémico Mundial las define como “empresas que brindan
soluciones y facilitan servicios financieros a través del uso de la tecnologia” (Bayona, 2022)

Por su parte, Baron, J. A., & Forero, L. A. (2022) las caracteriza como "aquellos startups
de tecnologias financieras que, como propuesta de valor, mejoran la oferta de servicios

financieros tradicionales gracias a la generacion de experiencias personales a través de canales
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digitales que generan costos menores y operaciones mas amigables". Esta transformacion se
intensifico tras la crisis financiera global de 2008, que fomentd6 la busqueda de modelos
alternativos de crédito, ahorro y pagos basados en innovacion digital.

Colombia se ha consolidado como uno de los principales ecosistemas Fintech de América
Latina, ocupando el tercer lugar después de Brasil y México. Segin Finnovista (2024), “el
numero de empresas Fintech en el pais alcanzo 394 en 2024. Reflejando un crecimiento del
ecosistema Fintech de 6.8% en el Gltimo afio.” Asi mismo, el siguiente autor afirma que para
2025:

Con mas de 410 Fintech locales activas y un total de 678 startups (nacionales y

extranjeras) operando en el pais, el sector no solo crece en volumen, sino también en

resultados. En los ultimos cuatro afos, los ingresos promedio de las Fintech colombianas
se triplicaron, y se prevé que se dupliquen nuevamente antes de 2027. (MobileTime,

2025)

Esta expansion ha estado acompafiada de un proceso regulatorio innovador que combina
estabilidad con flexibilidad. El ecosistema Fintech colombiano presenta una fuerte concentracion
en la ciudad de Bogota, que alberga mas del 60% de las empresas del sector. De acuerdo con el
siguiente autor que afirma que:

La participacion que tiene los diferentes tipos de Fintech en el sector en Colombia, se

destaca la participacion de las empresas de crédito digital con una participacion del

30,43%, seguido de pagos digitales con un 26,40% y empresas de Finanzas digitales con

un 13,04%. (Baron, J. A., & Forero, L. A., 2022)

Este dinamismo ha generado un impacto positivo en la inclusion financiera, al facilitar el

acceso a servicios financieros para personas que antes estaban fuera del sistema bancario, lo que
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revela un reto estructural que las Fintech buscan superar mediante modelos de evaluacion de
riesgos alternativos y digitales.

En el contexto colombiano, las Fintech no solo promueven la eficiencia del sistema
financiero, sino que también desempenan un papel social relevante al ampliar las oportunidades
de acceso al crédito y reducir la informalidad financiera. Segin Ferrari (2024) afirma que:

Los resultados muestran un aumento en el acceso y uso de productos financieros; sin

embargo, persisten las brechas entre el sector rural y urbano, asi como entre mujeres y

hombres, por lo que uno de los desafios de las entidades del sistema financiero es el

otorgamiento de crédito, pero enfocado en proyectos productivos y no en el consumo.

Este enfoque ha llevado a que entidades reconozcan a las Fintech como actores esenciales
para promover la confianza y la transparencia en la prestacion de servicios financieros. De esta
manera, las Fintech representan un modelo hibrido donde se integran los objetivos de
rentabilidad, innovacion y responsabilidad social.

De esta forma, Kuikash, compafiia Fintech colombiana dedicada a las soluciones de
crédito digital, entra en juego en este entorno como un participante que intenta armonizar la
viabilidad econémica con el beneficio comunitario. Su esquema de trabajo, que prioriza la
integracion de usuarios que no cuentan con un historial de crédito convencional, plasma la idea
central del sector Fintech facilitando el acceso a las finanzas a través de la tecnologia, la claridad
y un funcionamiento eficaz. Dentro de este contexto, las herramientas de seguridad se presentan
como elementos cruciales para balancear la incorporacién financiera con la firmeza econdémica,
confirmando que la ampliacion del crédito no ponga en riesgo ni la solidez del sistema ni la

seguridad de los consumidores. En consecuencia, mas adelante, se trataran las bases teoricas, las
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clases y los roles de los instrumentos de seguridad en el sistema financiero colombiano,
poniendo el foco en su uso dentro del modelo Fintech.
5.2 Mecanismos de Garantia

Los mecanismos de garantia son instrumentos esenciales dentro del sistema financiero, ya
que reducen la exposicion al riesgo crediticio y permiten a las entidades ofrecer financiamiento
con mayor seguridad. Segun Becerra Cortés (2012) afirma:

Para el caso especifico del crédito, lo que se busca con la garantia es amparar la

obligacion del deudor de cumplir con el pago del préstamo que se le ha otorgado,

disminuyendo de esta forma el riesgo de un eventual incumplimiento.

En el contexto colombiano, las garantias cumplen un papel determinante para facilitar el
acceso al crédito, especialmente en segmentos con limitaciones de historial crediticio, como los
emprendedores, microempresarios y usuarios de servicios Fintech.

De acuerdo con el Congreso de la Republica, que regula las garantias mobiliarias, segin
laley 1676 de 2013 que se entiende por garantia “todo propdsito de incrementar el acceso al
crédito mediante la ampliacion de bienes, derechos o acciones que pueden ser objeto de la
ejecucion de estas”. Con esta ley, se produjo una transformacion profunda al expandir los tipos
de bienes aceptables como aval, abarcando desde activos inmateriales hasta existencias o deudas
pendientes, lo cual facilitd que startups y Fintech adoptaran esquemas mas flexibles para
respaldar sus actividades. Asi, las garantias ya no se limitaron al &mbito bancario convencional,
sino que se establecieron en un medio para fomentar la inclusion econémica y la expansion del
financiamiento. Desde esta perspectiva, los mecanismos de garantia se clasifican principalmente

en dos tipos:
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5.2.1 Garantias Personales

Implican la participacioén de un tercero que respalda el cumplimiento de la obligacion,
como el fiador o avalista.
5.2.2 Garantias Reales

Se basan en la afectacion directa de un bien, ya sea mueble o inmueble, al cumplimiento
de una deuda.

En este panorama, las Fintech, tal como Kuikash, han optado por tacticas que se apoyan
en datos diferentes a los habituales (como, por ejemplo, detalles de transacciones, registro de
abonos online y habitos de compra) para crear sistemas de respaldo poco comunes que no se
limitan a los bienes tangibles del interesado. Esta novedad busca dar servicio a una parte del
mercado que no recibe suficiente atencion, a la vez que asegura que la empresa pueda seguir
funcionando y manteniendo su salud economica.

Por otra parte, los mecanismos de garantia también contribuyen a la confianza y
transparencia entre prestamistas y prestatarios. El Banco Interamericano de Desarrollo (2024)
menciona que:

América Latina y el Caribe es una de las regiones del mundo mas desatendidas en

materia de servicios financieros. Alrededor del 27% de las personas de 15 afios 0 mas

estan excluidas de los servicios financieros formales, frente al 3% en los paises de altos

ingresos.

En el entorno Fintech, esto adquiere especial relevancia ya que la ausencia de
establecimientos fisicos exige una mayor solidez en los mecanismos de respaldo y validacion
digital. En Colombia, este enfoque ha impulsado la creacion de infraestructuras de datos y

plataformas que garantizan la autenticidad y trazabilidad de las operaciones financieras.
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A fin de cuentas, los sistemas de aval no solo actian como métodos para aminorar los
riesgos, sino que también personifican una via para la viabilidad de la compafia. Para las
Fintech, los avales ayudan a certificar un acuerdo entre el desarrollo del crédito y la regulacion
del riesgo, lo que a su vez asegura su viabilidad econdémica. En lo que respecta a Kuikash, los
tipos de aval ajustados a la realidad del mercado colombiano son un punto estratégico para
afianzar la fe del cliente, disminuir el nivel de morosidad y afianzar la firmeza econdémica a largo
plazo.

El estudio de los sistemas de garantias demuestra que estos no solo son claves para el
manejo del riesgo econémico, sino también para el crecimiento sostenible de las empresas
Fintech. Desde este punto, es crucial analizar como estas vias inciden en la viabilidad
economica, entendida como la habilidad de una entidad para preservar su provecho, liquidez y
solidez en el tiempo. En el proximo punto se trataran los principales puntos de vista tedricos y
medidas que aclaran la viabilidad econdémica en el ambito empresarial y su nexo con el manejo
de garantias.

5.3 Sostenibilidad Financiera

La sostenibilidad financiera constituye un pilar esencial dentro de las organizaciones, ya
que representa su capacidad para mantenerse operativa, rentable y solvente en el largo plazo, aun
frente a escenarios de incertidumbre. Segin Bancolombia (2024), “la sostenibilidad financiera se
refiere a la capacidad que tiene una organizacion para generar una cantidad de ingresos estables y
suficientes en el tiempo.” En el sector financiero colombiano, no hay dudas de que puede ser un
gran aporte a la sostenibilidad financiera, la eficacia y la administracion del riesgo, aspectos

relevantes para las compafiias en continua trasformacion.
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De acuerdo con la INTIC (2024), “La sostenibilidad financiera promueve un crecimiento
responsable y alineado con las necesidades del futuro. En un entorno econémico global cada vez
mas consciente de la necesidad de un desarrollo sostenible”. Este enfoque sostenible va mas alla
del mero rendimiento econdémico, integrando una administracioén de riesgos sensata y claridad en
los datos financieros. Por ello, las Fintech han de crear planes que les posibiliten armonizar su
rapido desarrollo con métodos de gestion cautelosos, asegurando asi ganancias sin poner en
peligro la firmeza de sus actividades.

Los principales indicadores para evaluar la sostenibilidad financiera son la rentabilidad,
la liquidez, la solvencia y el apalancamiento. Segin Extremadura Empresarial (2023) “la
rentabilidad es la capacidad de producir beneficios que tiene la organizacion, teniendo en cuenta
los recursos necesarios para obtenerlos, mientras que la liquidez mide la capacidad de pago a
corto plazo”. Por su parte, la solvencia y el apalancamiento permiten analizar la relacion entre
deuda y patrimonio, aspectos clave en la evaluacion de la resiliencia financiera. En el caso de las
Fintech, estos indicadores adquieren una connotacion especial, ya que sus modelos de negocio
suelen basarse en estructuras ligeras de capital y un alto nivel de automatizacioén de procesos
financieros.

En Colombia, el fortalecimiento de la sostenibilidad financiera ha sido impulsado por la
regulacion y la supervision continua. La Superintendencia de Sociedades (2024) menciona que la
habilidad de una compafiia para conservar su estabilidad financiera a lo largo del tiempo frente a
los retos competitivos que implica ser sostenible y, en el futuro, poder sacar provecho de las
acciones especificas implementadas en su plan econdémico. En el caso de las Fintech, es crucial
crear sistemas tecnologicos para manejar el riesgo crediticio y operativo, que ayuden a anticipar

posibles fallos y asegurar la marcha constante de la empresa. Los modelos predictivos, la
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inteligencia artificial y el analisis de datos son ahora esenciales para perfeccionar la valoracion
financiera y la perdurabilidad.

Segun Superintendencia de Sociedades (s.f.) enfatiza que la sostenibilidad financiera
“hace la suficiencia de recursos financieros de la Entidad Empresarial para mantener una
situacidon econdmica saludable, que le permita estabilidad a mediano y largo plazo”. Desde esta
perspectiva, las herramientas de proteccion que se han estudiado antes se unen como elementos
clave que ayudan a las entidades a reducir los riesgos y mantener sus ganancias en el futuro. Para
empresas Fintech como Kuikash, la estabilidad econdomica se muestra en su habilidad para
balancear la expansion de su conjunto de créditos con el cuidado de su dinero disponible y el
respeto de sus obligaciones hacia los clientes y duefios.

Ademas, la sostenibilidad financiera precisa la incorporacion de normas de
administracion empresarial y compromiso econémico. Esta perspectiva completa es
especialmente importante en el sector Fintech, donde la velocidad de los procedimientos
tecnolodgicos podria originar riesgos de endeudamiento excesivo o desconfianza si no hay una
gestion correcta.

Las compaiiias Fintech que consiguen conservar una situacion econdémica firme pueden
emplear capital a planes de inclusion y formacion econdmica, reforzando su influencia en la
sociedad. La viabilidad econdmica, por consiguiente, constituye el pilar sobre el que descansa la
viabilidad social, puesto que una organizacion con estabilidad econémica puede crear estrategias
enfocadas a la inclusion, la igualdad y el bienestar comun. En el siguiente punto se tratara la idea
de viabilidad social e inclusién econémica, examinando como las compaiiias Fintech, a través de
sus sistemas de garantia y su gestion econdmica, cooperan con el progreso social y a la

disminucién de las diferencias de desigualdad.
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5.4 Sostenibilidad Social e Inclusion Financiera

La sostenibilidad social constituye un componente esencial del desarrollo sostenible y se
relaciona directamente con la capacidad de las organizaciones para generar bienestar y equidad
dentro de su entorno. Segun la Organizacion de las Naciones Unidas (2023), “El crecimiento
economico, el desarrollo social y la accion por el clima dependen en gran medida de las
inversiones en infraestructuras, el desarrollo industrial sostenible y el progreso tecnolégico”. En
el contexto empresarial, este concepto se traduce en la responsabilidad que tienen las
organizaciones de contribuir al bienestar de sus grupos de interés, promoviendo practicas éticas,
inclusivas y sostenibles.

En el sector financiero, la sostenibilidad social se refleja en el compromiso con la
inclusion financiera, entendida como el acceso equitativo y responsable a servicios financieros
utiles y asequibles. Segiin Raffaelli (2025) define la inclusion financiera como el acceso a
opciones financieras practicas y economicas que cubran las necesidades de individuos y negocios
de manera responsable y sostenible. En Colombia, este concepto ha adquirido una relevancia
creciente dentro de las politicas publicas y del sector privado, en particular gracias al auge de las
Fintech, que han reducido barreras historicas como la falta de historial crediticio o la distancia
geografica respecto a los servicios financieros formales.

De acuerdo con el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo MINCIT (2024) indica
que el acceso de “servicios financieros para el diseflo de productos, servicios, que atiendan las
necesidades de las poblaciones desatendidas y el acompafiamiento a la poblacidon con educacion
financiera para que tomen decisiones financieras informadas y conscientes”. En este marco, las
Fintech desempefian un papel determinante al aprovechar la tecnologia para disefiar productos

accesibles, rapidos y transparentes, dirigidos a sectores de la poblacion histéricamente excluidos.
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Segun el siguiente autor reconoce que las empresas Fintech han avanzado en mejorar sus
procesos, promueven la automatizacion en finanzas, la reestructuracion de las normas y
fortalecen el sector digital ayudando a que los servicios financieros sean mas amplios y flexibles
(Asobancaria, 2025). Este avance ha sido impulsado por modelos de negocio basados en la
economia digital, la evaluacion alternativa del riesgo y la flexibilidad en la gestion de las
garantias. De esta forma, la sostenibilidad social en el &mbito Fintech no se limita a la generacion
de empleo o al crecimiento empresarial, sino que implica priorizar las oportunidades econémicas
mediante soluciones que integren tecnologia y responsabilidad social.

Por su parte, Segun el Banco Mundial (2025) “La inclusion financiera significa que
individuos y empresas tienen acceso y utilizan productos y servicios financieros asequibles que
satisfacen sus necesidades, y que se ofrecen de manera responsable y sostenible™ Esta vision
coincide con la del Banco Interamericano de Desarrollo (2015), sostiene que la inclusién
financiera Puede aumentar el bienestar y ayudar a disminuir la pobreza, fundamentalmente al
reducir la exposicion de familias que son desfavorecidas o que han logrado salir recientemente
de situaciones de pobreza.

La inclusion financiera es dificil de captar a través de una tnica fuente de informacion. A
pesar de una mayor disponibilidad de datos, la informacion sigue estando muy dispersa y
fragmentada. Incluyen informacion de diversas fuentes sobre la composicion del sistema
financiero, la infraestructura, las barreras de acceso y la tenencia de productos.

En Colombia, la sostenibilidad social también esta vinculada con la educacién financiera
y la proteccion del consumidor. Segun el Banco Mundial (2022) afirma que “Prestar atencion a
la proteccion del consumidor y la capacidad financiera para promover servicios financieros

responsables y sostenibles”. Las Fintech, conscientes de ello, han integrado estrategias de
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acompanamiento y capacitacion digital que fortalecen la toma de decisiones financieras
responsables.

En el caso de compaiias Fintech como Kuikash, la sostenibilidad social se ve reflejada en
la creacion de un impacto positivo, ofreciendo acceso a créditos responsables, una digitalizacion
confiable y operaciones transparentes. Su esquema de negocio exhibe la capacidad de la
tecnologia para fomentar la justicia financiera y el progreso social, fortaleciendo a su vez la
certidumbre de los clientes. Por lo tanto, las Fintech se afianzan como elementos esenciales en la
edificacion de un sistema financiero mas incluyente, justo y duradero, en armonia con los
fundamentos del desarrollo humano y los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS).

El estudio de la sostenibilidad social y la integracion financiera pone de manifiesto que el
efecto de las Fintech va mas alla de lo puramente econémico, aportando de forma activa al
bienestar comun y a la disminucién de las disparidades. A pesar de ello, para asegurar la
continuidad de este efecto beneficioso, es fundamental entender la conexion directa entre los
sistemas de seguridad y la sostenibilidad global de las empresas Fintech. En la seccion que sigue
se examinara esta vinculacion, resaltando como las seguridades refuerzan tanto la firmeza
financiera como la credibilidad social, estableciendo un modelo de desarrollo sostenible para
entes como Kuikash.

5.5 Relacion entre Garantias y Sostenibilidad en Empresas Fintech

La relacion entre los mecanismos de garantia y la sostenibilidad en las empresas Fintech
es claro y fundamental, ya que ambos elementos influyen en la habilidad de las entidades para
preservar su fortaleza econémica, promover la fiabilidad e impulsar el progreso social. De esta

manera, las garantias no solo aseguran las actividades de préstamo, sino que también producen
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un impacto expansivo al estimular el acceso a servicios financieros y fortalecer la sensacion de
resguardo en los clientes.

De acuerdo con Regar (2024), “las garantias permiten que las entidades financieras
ofrezcan crédito con menor riesgo, ayudando a empresas y personas a acceder al
financiamiento”. En el &mbito de las Fintech, este aspecto es crucial, ya que su actividad
economica se apoya sustancialmente en la fe depositada en lo digital, asi como en la
mecanizacion de los procedimientos de validacion y riesgo. Las garantias, al funcionar como
recursos de proteccion, hacen posible que las Fintech concedan préstamos a sectores excluidos
de la banca sin poner en peligro su solidez monetaria, lo cual ayuda a consolidar el sistema
financiero globalmente.

Asimismo, las garantias actian como puente entre la sostenibilidad financiera y la
sostenibilidad social. Tal como lo sefiala el Banco Mundial (2024), “Su linea de garantias, con la
que se lograra mayor simplicidad, acceso més amplio y mayor rapidez en la ejecucion a través de
un mercado nuevo y conveniente”. Dentro de este contexto, empresas Fintech como Kuikash
utilizan esquemas de garantias combinados, que integran informacidn financiera y patrones de
conducta, con el objetivo de aminorar el riesgo crediticio y a su vez, brindar opciones a
colectivos historicamente marginados del &mbito financiero.

Ademas, las garantias consolidan la claridad y la administracion empresarial, elementos
fundamentales en la viabilidad a largo plazo de las empresas Fintech. En esta linea, las garantias
funcionan como métodos de justificacion, pues instauran obligaciones contractuales
comprobables y rastreables, sobre todo en los entornos digitales.

Finalmente, la integracion de las garantias dentro del modelo de negocio Fintech refuerza

la sostenibilidad a largo plazo. Tal como lo menciona el siguiente autor:
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Las finanzas sostenibles buscan mejorar la toma de decisiones de inversion, financiacion

y politica de dividendos en armonia con la inclusion financiera, la equidad y la justicia

social, para reconocer la interconexion entre el progreso econémico y el bienestar social.

(Gonzalez Ruiz , Vélez Garcia, & Malagdén Gonzélez, 2024)

En consecuencia, las Fintech que adoptan politicas de garantia efectivas logran equilibrar
su crecimiento operativo con la responsabilidad social, generando confianza, transparencia y
estabilidad. En el caso de Kuikash, los mecanismos de garantia representan la guia que conecta
su sostenibilidad financiera con su compromiso social, asegurando la permanencia de su modelo
de inclusion crediticia en el tiempo.

La revision completa de los elementos conceptuales sugiere que la perdurabilidad de las
compaiias Fintech, tal como Kuikash, se basa en la concurrencia de tres facetas cruciales: las
garantias como reductores del riesgo, la sostenibilidad social como proposito estratégico. Los
dispositivos de proteccion no solo afianzan la factibilidad econdmica, sino que también afianzan
la fiabilidad y la justicia dentro del ecosistema financiero colombiano, favoreciendo asi un
paradigma de progreso mas inclusivo y sostenible.

6. Disefio metodologico
6.1 Tipo de Enfoque

El presente trabajo adopta un enfoque mixto de caracter cualitativo y cuantitativo,
seleccionado por su pertinencia para analizar de manera integral tanto los elementos normativos
y operativos de las garantias utilizadas por Kuikash, como los indicadores financieros que
permiten evaluar su sostenibilidad. El componente cualitativo resulta fundamental para
comprender el funcionamiento normativo del pagaré electronico, los procesos internos de gestion

del riesgo y las dindmicas de inclusion financiera que caracterizan el modelo de negocio.
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Paralelamente, el componente cuantitativo permite medir el efecto de estas garantias sobre los
estados financieros, evaluar tendencias mediante los analisis financieros y determinar el nivel de
exposicion al riesgo crediticio y operativo.

El tipo de estudio corresponde a un analisis descriptivo y analitico de caracter aplicado,
ya que no solo examina la situacion actual de la empresa, sino que también busca desarrollar
lineamientos estratégicos orientados a fortalecer su sostenibilidad. La fase descriptiva permite
caracterizar el marco normativo, el uso del pagaré digital, el comportamiento de la cartera y el
contexto operativo, mientras que la fase analitica profundiza en el desempeio financiero, los
riesgos asociados y la efectividad de las garantias. La naturaleza aplicada del estudio se
evidencia en la formulacion de lineamientos estratégicos que pueden ser implementados por
Kuikash en su operacion real.

Desde el punto de vista metodolédgico, se empled un analisis documental y financiero,
complementado con proyecciones lineales para estimar el comportamiento futuro de los rubros.
El analisis documental permiti6 revisar normativa, politicas internas y conceptos sobre garantias
digitales, mientras que el analisis financiero facilité interpretar los estados financieros a través de
indicadores, analisis vertical, horizontal y proyecciones. El método de proyeccion lineal fue
seleccionado debido a que los datos financieros presentaron tendencias constantes, sin
estacionalidad marcada, lo que lo convierte en una herramienta adecuada para estimar escenarios
futuros y evaluar posibles impactos en la sostenibilidad financiera.

Este enfoque y metodologia permiten responder de manera coherente al problema
planteado, ya que integran la dimension juridica, operativa y financiera del uso del pagaré

electronico como garantia. Asimismo, proporcionan las bases necesarias para identificar riesgos,
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evaluar su impacto en la empresa y proponer lineamientos estratégicos que fortalezcan la
sostenibilidad integral de Kuikash.
7. Identificacion del Tipo de Garantia Implementada por Kuikash

En el marco de su modelo Fintech y de acuerdo con su politica de riesgo, Créditos Diport
S.A.S. — Kuikash emplea un tnico tipo de garantia digital en sus operaciones crediticias, el
pagaré¢ electronico desmaterializado, administrado y custodiado por el Depdsito Centralizado de
Valores de Colombia (Deceval S.A.). Esta herramienta constituye el soporte juridico y
tecnologico que respalda cada obligacion crediticia emitida por la entidad, garantizando su
integridad, autenticidad y mérito ejecutivo conforme a la legislacion colombiana vigente.

El Deposito Centralizado de Valores de Colombia (Deceval S.A.) es una institucion
financiera creada mediante el (Decreto 437 de 1992), con la funcion de custodiar, administrar,
compensar y liquidar valores e instrumentos financieros. Segun lo dispuesto en dicha norma, las
sociedades que tengan por objeto la administracién de un deposito centralizado de valores seran
sociedades andnimas constituidas de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 13 de la Ley 27 de
1990 Gobierno de Colombia (1992). Desde su creacion, Deceval ha desempefiado un papel
fundamental en la infraestructura del mercado financiero colombiano, actuando como garante de
la trazabilidad y custodia de titulos valores fisicos y electronicos bajo la supervision de la
Superintendencia Financiera de Colombia (Deceval S.A, 2025)

Dentro de su oferta, Deceval ha desarrollado soluciones tecnologicas orientadas al sector
Fintech, entre ellas los pagarés electronicos desmaterializados, que permiten la emision, firmay
custodia de titulos valores mediante medios digitales. Estos instrumentos “funcionan como
titulos valores certificables que facilitan los procesos de emision, custodia electronica, firma

electrénica, endosos y cancelacion de obligaciones crediticias” (Banco Santander Colombia,
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2004). Su implementacion reduce riesgos asociados a la manipulacion de documentos fisicos y
fortalece la seguridad juridica y tecnoldgica en las transacciones digitales.

En el caso especifico de Kuikash, el Documento Técnico de Garantia Digital establece
que el pagaré electrénico constituye “el instrumento principal de respaldo contractual en la
originacion de créditos digitales™, integrando un modelo que asegura la validez legal de los
documentos a través de su custodia en Deceval La entidad declara que este esquema garantiza
“la integridad, autenticidad, disponibilidad y mérito ejecutivo de cada obligacion crediticia
suscrita digitalmente” (Créditos Diport S.A.S., 2024)

El pagaré electronico desmaterializado se genera automaticamente en la plataforma
tecnologica de Kuikash tras la aprobacion del crédito, se firma electronicamente mediante
autenticacion biométrica y se transmite a Deceval a través de una integracion API segura. En esta
etapa, Deceval actua como custodio y “valida, sella digitalmente, conserva y garantiza la
trazabilidad del documento con registro criptografico” (Créditos Diport S.A.S., 2024). Este
procedimiento otorga a cada pagaré un valor probatorio y mérito ejecutivo equiparable al de un
titulo fisico tradicional, permitiendo su ejecucion judicial en caso de incumplimiento.

Asimismo, el documento interno de términos y condiciones de Créditos Diport S.A.S.
ratifica la validez del pagar¢ electronico al definirlo como “el documento legal mediante el cual
las partes se comprometen al otorgamiento del crédito y el pago del mismo y que presta mérito
juridico para las exigencias de los deberes y derechos™ (Créditos Diport S.A.S., 2024). Este
instrumento se constituye como parte integral del contrato de crédito junto con la carta de
instrucciones, la autorizacion de tratamiento de datos y la politica de privacidad.

Aunque la adopcion del pagaré electronico desmaterializado garantiza la integridad,

autenticidad y mérito ejecutivo de cada crédito, es importante resaltar su efecto directo sobre la
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gestion del riesgo financiero. La garantia no elimina el riesgo crediticio, pero si disminuye la
pérdida esperada al permitir la recuperacion formal y oportuna de las obligaciones incumplidas.
Esto implica que, aun cuando los indicadores financieros reflejen tensiones en liquidez y
apalancamiento, la estructura de garantia actia como un mecanismo estabilizador, reduciendo la
exposicion neta al riesgo y fortaleciendo la sostenibilidad financiera en escenarios adversos.

En consecuencia, el modelo de garantia adoptado por Kuikash, basado en la figura del
pagaré¢ electronico custodiado por Deceval, representa una garantia digital moderna, segura y
plenamente reconocida por la legislacion colombiana. Su disefio cumple con estandares
tecnolodgicos internacionales (ISO 27001) y principios de trazabilidad y no repudio, reduciendo
significativamente los riesgos operativos y fortaleciendo la confianza digital entre la empresa y
sus clientes.

8. Analisis y Resultados Financieros Kuikash 2025

El analisis de los indicadores financieros, complementado con los estudios vertical y
horizontal, permite identificar algunas falencias que impactan directamente la gestion del riesgo
financiero de Kuikash. La interpretacion de los resultados no solo describe la situacion
economica, sino que explica como esta se conecta con la capacidad de la compafiia para
enfrentar, mitigar y anticipar riesgos que puedan comprometer su sostenibilidad.

En principio se realizé la proyeccion lineal y esta se basd en los resultados obtenidos en
los Estados Financieros de la empresa (2024 - sep2025) dejando como reto estimar los rubros
para la vigencia completa (2025). Para esta tarea se optd por un método de proyeccion lineal,
dado que los estados financieros presentan variaciones constantes en el tiempo, sin cambios
bruscos ni patrones estacionales, teniendo en cuenta que se pronostica una posible continuidad

basada en la tendencia actual.
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Proyeccion Estado de Situacion Financiera Créditos Diport S.A.S. —Kuikash 2025

Cifras expresadas en millones de pesos (COP)

Rubro 2024 Septiembre-25 Proyeccién 2025
ACTIVOS
Activo corriente
Efectivo y Equivalente 212.447.795 275.561.271 367.405.843

Deudores comerciales / otras
cuentas por cobrar

1.175.839.968

2.117.689.660

2.823.515.624

Total activo corriente

1.388.287.763

2.393.250.931

3.190.921.466

Activo no corriente
Propiedad, planta y equipo
Cargos Diferidos

1.857.226
1.451.972.334

1.220.086.258
24.526.369

1.651.174.273
24.526.369

Total activos no corrientes

1.453.829.560

1.244.612.627

1.675.700.642

TOTAL ACTIVOS

2.842.117.322

3.637.863.558

4.866.622.109

PASIVOS

Pasivo corriente

Obligaciones Financieras 1.132.329.786 83.866.802 111.819.607
Deudores comerciales y otras 1.721.301.778 3.569.074.949 4.758.647.630
cuentas por pagar
Beneficios a empleados 29.278.692 30.071.715 40.094.618
Pasivo por impuestos corrientes 10.900.000 4.463.060 5.950.598
Total pasivo corriente 2.893.810.256 3.687.476.526 4.916.512.452
Pasivo no corriente
Total pasivo no corriente - - -
TOTAL PASIVOS 2.893.810.256 3.687.476.526 4.916.512.452
PATRIMONIO
Capital social 20.000.000 20.000.000 20.000.000
Resultado del ejercicio 4.340.671 2.079.966 1.802.591
Utilidades acumuladas - 4.340.671 4.340.671
Pérdidas acumuladas -76.033.605 -76.033.605 -76.033.605
TOTAL PATRIMONIO -51.692.934 9.612.968 -9.890.343
TOTAL PASIVO Y 2.842.117.322 3.637.863.558 4.866.622.109
PATRIMONIO
Fuente: Elaboracion Propia
Tabla 2

Proyeccion Estado de Resultados Créditos Diport S.A.S. — Kuikash 2025

Cifras expresadas en millones de pesos (COP)

Rubro

2024

Septiembre-25

Proyecciéon 2025
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Ingresos Operacionales

Ingresos de actividades ordinarias 159.181.580 221.616.733 295.481.590
Total Ingresos 159.181.580 221.616.733 295.481.590
Costo

Costo Operacionales - - -

Utilidad Bruta en Ventas 159.181.580 221.616.733 295.481.590

Gastos Operacionales

Gastos Operac. de Administracion 160.737.293 197.351.777 263.129.124
Utilidad Operacional -1.555.713 24.264.956 32.352.466
Otros Gastos

Gastos financieros 10.454.245 30.132.472 40.175.625
Otros egresos no operacionales 6.814.971 23.838 31.783
Total Otros Gastos 17.269.216 30.156.309 40.207.408

Otros Ingresos

Ingresos financieros - - -

Otros ingresos no operacionales 26.444.600 7.971.319 10.628.160
Total Otros Ingresos 26.444.600 7.971.319 10.628.160
Utilidad Antes de Impuestos 7.619.671 2.079.966 2.773.217
Impuesto de Renta 35% 3.279.000 - 970.626
Impuesto Diferido - - -
Impuesto a las Ganancias 3.279.000 - -
Utilidad/Pérdida Neta del Presente Ejercicio 4.340.671 2.079.966 1.802.591

Fuente: Elaboracion Propia

8.1  Anailisis Vertical y Horizontal Créditos Diport S.A.S. — Kuikash

En principio, los resultados en el analisis vertical muestran que la empresa presenta
debilidades relevantes, el incremento del activo corriente, se debe principalmente al aumento en
cuentas por cobrar, esto se reafirma en el analisis horizontal, donde la cartera crece a un ritmo
mayor que las ventas, elevando el riesgo de liquidez y comprometiendo la capacidad de pago
inmediato. Esta tendencia se alinea con los indicadores financieros, la liquidez disminuye y el
ciclo de conversion de efectivo se alarga, generando mayor presion sobre las obligaciones de
corto plazo.

En cuanto al endeudamiento, el andlisis vertical revela que el pasivo total representa una

proporcion creciente del total de los recursos, mientras que el horizontal muestra un incremento
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acelerado de los pasivos financieros. Esto indica un riesgo financiero creciente, soportado mas

por deuda que por resultados operativos. El apalancamiento elevado aumenta la vulnerabilidad

ante cambios en tasas de interés, disminuciones en ingresos o retrasos en recaudos. Los

indicadores de apalancamiento y cobertura confirman que la compafiia esté utilizando la deuda

como principal mecanismo de sostenimiento de sus operaciones, lo cual es financieramente

riesgoso cuando la rentabilidad es baja o negativa.

Tabla 3

Analisis Vertical y Horizontal Estados Financieros Créditos Diport S.A.S. — Kuikash 2024-2025

Cifras expresadas en millones de pesos (COP)

Rubro 2024 Participacion Sept. 2025 Participacion Variacion Analisis
%

Cuentas por $1.175.839.968 41% $2.117.689.660 58% 80% Este rubro explica casi todo el

cobrar incremento de activos. Sin
embargo, el incremento no se
traduce en liquidez.

Cuentas por $1.721.301.778 59% $.569.074.949 97% 107% El incremento mas

pagar preocupante, la empresa esta
financiando sus operaciones
principalmente con terceros.

Propiedad, $1.857.226 0,07% $220.086.258 34% 65594% Crecimiento significativo,

planta y equipo puede deberse a capitalizacion
de activos no corrientes. Sin
embargo, no genera ingresos
equivalentes, afectando el
ROA.

Gastos $160.737.293 101% $ 97.351.777 89% 23% Crecen casi al ritmo de los

administrativos ingresos, lo que impide
aumentar el margen operativo.

Gastos $10.454.245 7% $ 30132472 14% 188% Si bien es un monto

financieros relativamente pequefio, no se
puede descuidar y que siga
aumentando.

Ingresos $159.181.580 100% $ 21.616.733 100% 39% Si bien crecen, no al ritmo de

los activos ni de los pasivos, no
se evidencia un equilibrio.

Fuente: Elaboracion Propia

Asi mismo, los indicadores financieros “a priori” evidencian una posicion delicada en

materia de rentabilidad, liquidez y apalancamiento. La rentabilidad negativa, reflejada en el ROA

y el ROE, muestra que los activos de la empresa no estdn generando el retorno esperado y que el

patrimonio esta perdiendo valor. Este comportamiento implicaria un riesgo financiero
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importante, pues limita la capacidad de absorber pérdidas, reducir deudas o invertir en mejoras
operativas. La baja eficiencia en la generacion de utilidades revela que la empresa depende mas
del financiamiento externo que de su propio desempefio econémico, lo que incrementa su
vulnerabilidad ante cambios en las condiciones del mercado o disminuciones en el flujo de
ingresos.

En cuanto a la liquidez y el endeudamiento, los indicadores muestran una disminucion en
la capacidad de cubrir obligaciones de corto plazo, asi como un aumento constante del
apalancamiento. Esto implica un riesgo de liquidez creciente, ya que la empresa podria enfrentar
dificultades para cumplir compromisos financieros inmediatos sin recurrir a mas deuda.

Tabla 4

Indicadores Financieros Créditos Diport S.A.S. — Kuikash 2024-2025

Indicador 2024 2025 proyectado Analisis Resultados

Razoén de Liquidez 0,48 0,65 A pesar de mejorar, la empresa atin no logra cubrir sus
obligaciones de corto plazo, indica riesgo de liquidez.
La mejora es positiva, pero no es suficiente para
garantizar estabilidad financiera sin apoyo de capital

externo.
Rotacion de Cuentas 0,14 0,10 La rotacion disminuye, lo que muestra que la cartera
por Cobrar crece mas rapido que los ingresos. La empresa esta

acumulando cartera sin convertirla suficientemente
en flujo de caja.

Periodo promedio de 2696,18 348781 Se traduce en plazos altos (7.4 a 9,6 afios). Esto no

cobro representa el plazo real de un crédito, sino que
evidencia una cartera acumulada frente a ingresos
anuales pequefios. Si no existiera el pagaré
electrénico, la empresa enfrentaria un riesgo de
liquidez mayor.

Indice de 102% 101% La compafiia opera apalancada, por cada $1 en
Endeudamiento activos, debe $1,02 en 2024 y $1,01 en 2025. Aunque
mejora levemente, continia en un nivel de
endeudamiento critico, tipico de Fintech en etapa

temprana.
Margen de Utilidad 2.73% 0,61% La rentabilidad cae fuertemente, el aumento de
Neta ingresos no se traduce en utilidades. Los gastos

operativos y financieros absorben gran parte del
margen.
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Indicador 2024 2025 proyectado Analisis Resultados
ROA (Retorno sobre 0,15% 0,04% El rendimiento sobre activos es extremadamente bajo.
Activos) Refleja que los activos principalmente cartera no
estan generando beneficios proporcionales. La
empresa crece en tamaifio, pero no en eficiencia.
ROE (Retorno sobre -8.40% -3,61% Aunque mejora, un ROE negativo significa que cada

el Patrimonio)

aflo la empresa sigue generando retornos insuficientes
para corregir su posicion patrimonial.

Fuente: Elaboracion Propia

No obstante, el incremento del pasivo se explica principalmente por la dependencia

financiera que Kuikash mantiene con la IPS Audiocom, entidad que en la practica ha asumido el

rol de principal financiador de la operacion. Este apalancamiento externo, aunque permite

sostener el funcionamiento diario y cubrir necesidades de flujo de caja, también evidencia una

estructura altamente condicionada. La concentracion del endeudamiento en un solo actor

incrementa el riesgo de solvencia, pues cualquier cambio en la disponibilidad, condiciones o

voluntad de Audiocom para seguir respaldando a Kuikash podria comprometer la continuidad del

negocio.

Otro aspecto importante para tener en cuenta es el comportamiento del Periodo Promedio

de Cobro (PPC), indicador que para Kuikash arroj6 valores de 2.696 dias en 2024 y 3.487 dias en

la proyeccion 2025, equivalentes a entre 7,4 y 9,6 afios. A primera vista, estos resultados podrian

interpretarse erroneamente como un indicador de una recuperacion excesivamente lenta de la

cartera o incluso como un sintoma de ineficiencia o crisis en la compaiia. No obstante, esta

interpretacion seria incorrecta, ya que la cifra no refleja el ciclo real de recaudo de los créditos

otorgados a los clientes. El valor elevado del PPC se debe a una caracteristica particular del

modelo de financiacion interno de la compaiiia, especificamente al mecanismo de

apalancamiento entre Audiocom IPS y Créditos Diport S.A.S.
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En este modelo, Audiocom IPS, como empresa del mismo grupo econdémico, aporta
recursos propios para financiar la operacion crediticia de Kuikash. Dichos recursos permiten que
Kuikash cuente con liquidez suficiente para la creacion de créditos en la financiacion de
soluciones auditivas y para la expansion de su portafolio. Desde el punto de vista contable, este
flujo de recursos se registra en dos sentidos:

e Para Audiocom, como cuentas por cobrar (recurso entregado).
e Para Kuikash, como cuentas por pagar, derivadas del apalancamiento operativo.

Este registro contable tiene un efecto directo sobre el PPC, incrementa significativamente
el saldo del rubro “cuentas por cobrar”, aun cuando dicho valor no corresponde a créditos
otorgados a clientes finales, sino al soporte financiero de las entidades. Por ejemplo, a
septiembre de 2025, las cuentas por cobrar ascienden a $2.117.689.660, mientras que los
ingresos operacionales del mismo periodo suman $221.616.733. Naturalmente, cuando un rubro
no operativo (el apalancamiento) supera ampliamente los ingresos, la formula del PPC arroja un
valor exageradamente alto, que no guarda relacion con la gestion de cobranza ni con el
comportamiento real del portafolio crediticio.

En contraste con lo anterior, los créditos que Kuikash otorga a sus clientes tienen
condiciones de plazo completamente distintas. La financiacion ofrecida se estructura entre 1 y 24
meses, con un promedio real de recuperacion entre 16 y 18 meses, lo cual se encuentra
plenamente alineado con los ciclos normales del crédito de consumo digital en el sector Fintech.
Este comportamiento operativo demuestra que la empresa rotaria su cartera de manera adecuada
si se analizara exclusivamente el flujo de recaudo proveniente de sus clientes.

En consecuencia, la cifra elevada del PPC no debe interpretarse como un signo de

deterioro operativo, por el contrario, refleja una caracteristica propia del modelo de crecimiento
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adoptado por la empresa, en el cual el apalancamiento entre entidades cumple un papel central
para financiar la expansion del portafolio.

Por ultimo, la identificacion del pagaré electronico custodiado por Deceval como garantia
principal de Kuikash permitio evidenciar que este mecanismo no solo respalda juridicamente la
obligacion crediticia, sino que constituye un elemento estratégico en la mitigacion del riesgo
financiero. Su mérito ejecutivo, la trazabilidad digital y la custodia especializada reducen la
pérdida esperada frente al incumplimiento y fortalecen la estabilidad del modelo Fintech El
analisis confirma que la garantia funciona como un pilar para la sostenibilidad financiera, al
equilibrar la expansion del crédito con una gestion prudente del riesgo y al ofrecer un soporte
institucional que refuerza la confianza tanto para la empresa como para sus clientes.

9. Analisis de las Garantias y la Inclusiéon Financiera de los Clientes

El uso de garantias digitales dentro del modelo de crédito de Kuikash constituye un
elemento fundamental para comprender como se construye confianza con los clientes y al mismo
tiempo, promover la inclusion financiera de manera responsable. La garantia implementada por
la compaiiia con relacion al pagaré electronico desmaterializado custodiado por Deceval no solo
respalda juridicamente la operacion, sino que permite el acceso al crédito a segmentos
tradicionalmente excluidos del sistema financiero, sin comprometer la calidad de la cartera ni la
sostenibilidad financiera. (Créditos Diport S.A.S., 2024)

Desde la perspectiva del cliente, la confianza se construye a partir de tres dimensiones
clave como lo son, la claridad y transparencia de las politicas de otorgamiento, la seguridad del
proceso digital y la trazabilidad de la garantia, y la rapidez y facilidad del flujo de crédito. Para
Kuikash, estos elementos estan integrados en un proceso completamente digital que combina

analisis de riesgo, biometria, consulta en centrales de crédito y firma del pagaré electronico,



43

logrando tiempos de aprobacion de entre 10 a 15 minutos en promedio. En un entorno de crédito
digital, esta eficiencia operativa fortalece la percepcion de seguridad y profesionalismo.
(Créditos Diport S.A.S., 2025)

De acuerdo con las politicas de otorgamiento de Kuikash, la edad maxima establecida es
de 72 afnos, un solo crédito vigente en la entidad, montos entre $500.000 y $12.000.000, plazos
flexibles entre 1 y 24 meses, ausencia de reportes negativos en centrales, puntaje crediticio
minimo de 650, capacidad de pago con endeudamiento maximo del 70% de los ingresos y
validacion de mora interna no mayor a 30 dias con experiencia en créditos anteriormente en
Kuikash. La claridad de estas politicas genera confianza, evitando arbitrariedad en las decisiones
crediticias, asegurando la equidad, transparencia y facilita que el cliente comprenda
adecuadamente la decision definitiva en cuanto entienda por qué es aprobada o rechazada su
solicitud. (Créditos Diport S.A.S., 2024)

La integracion del pagaré electronico desmaterializado a este conjunto de politicas
refuerza la formalidad del proceso. La firma biométrica, la autenticacion de identidad, la custodia
en tiempo real por parte de Deceval y la disponibilidad digital del documento fortalecen la
percepcidn de seguridad. Los clientes entienden que estan frente a una Fintech seria, con
respaldo institucional y no ante modelos informales de crédito. Esta confianza queda evidenciada
en el alto volumen de solicitudes recibidas lo cual refleja un promedio entre 92 y 219 por mes en
2025. (Créditos Diport S.A.S., 2025)

9.1 Inclusion Financiera en Kuikash

Las cifras operativas de Kuikash muestran que entre el 54% y el 73% de los créditos no

aprobados se debe a la falta de experiencia crediticia. Esta informacion confirma que la Fintech

atiende principalmente a una poblacion sub-bancarizada o completamente excluida del sistema
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financiero tradicional. Aun asi, los indicadores muestran que Kuikash logra aprobar entre el 35%
y el 50% de las solicitudes tramitadas mensuales (Créditos Diport S.A.S., 2025), lo que
representa una inclusion financiera significativa para un segmento que en condiciones
tradicionales no cumpliria los requisitos de un banco.

Figura 1

Inclusion Financiera en Kuikash

2025 ENERO FEBRERC MARZO ABRIL MAYD JUNIO JULIO AGOSTO SEFTIEMBRE | OCTUERE

Creditos tramitados 107 115 218 218 129 172 127 2 12 121

Valororeditos tramitados | § 293226000 | § 479021050 | § 956958750 | § 742023250 | § 522587750 § 680117998 | S €21225000 | 5 418670000 | § 541469583 | 5 582712000

Creditos aprobados 25 38 83 T8 L &0 e k] 57 <8
Creditos no aprobado s por

no cumplir politica 78 v 128 140 o 113 a3 82 &8 3

(experiencia cred fticia)
Procentaje de Creditos no
REE SRS N 0 Sma 7a% e % oo Ba% e s0% fa% 5% 0%
poltical < 7 67 ez 5 5 54
erediticia)

Nota. Créditos tramitados y aprobados por Kuikash. Tomado de Créditos Diport S.A.S.

En este contexto, el pagaré electronico se convierte en un instrumento esencial porque
permite mitigar el riesgo de atender clientes sin historial crediticio. El respaldo juridico y la
exigibilidad del documento justifican la apertura hacia segmentos emergentes, a la vez que
sostienen un modelo de riesgo prudente. Esta estrategia explica por qué Kuikash logra equilibrar
inclusion con estabilidad, aprobando nuevos clientes sin comprometer la salud de la cartera.
Figura 2

Comportamiento Indicador de Cartera Vencida (ICV) Junio 2024_Octubre 2025
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COMPORTAMENTO IV
ALTURA DE MORA___| jun24 | jui24 [ago.24 [sep.24 | oci-24 [nov.24]dic24 [ene.25]feb-25]mar 25 abr-25] may 25] jun25 | jul?5 | ago25 | sep25 | ocids
% Carera 230 dias 10.67%]10.19%| 12% | 190% | 100% | 100% |040% 066% |138%] 118% |056%| 061% | 059% | 063% | 089% | 023% | 104%
% Cartera a 60 dias 8.38% | 851% | 200% | 0.95% | 100% | 0.00% [060%]0.15% |0.00%] 0.69% |045%| 038% | 0.13% | 0.18% | 0.00% | 049% | 0.22%
% Cartera 230 dias 8.12% | 7.55% | 1.00% | 133% | 0.00% | 1.00% |020% ] 0.33% | 0.15%] 0.10% | 0.00% 0.00% | 0.16% | 020% | 0.07% | 0.00% | 0.20%
% Cantera a 120 dias 7.73% | 7.31% | 100% | 0.76% | 100% | 100% [122%]0.20% | 0.20%] 0.14% | 0.55%| 0.55% | 0.00% | 0.15% | 0.00% | 0.07% | 0.00%
% Cartera a>120 dias 773% | 731% | 11% |1048%] 5.00% | 6.00% |5.53%| 7.00% |5.80%] 6.25% |4.76% | 394% | 479% | 413% | 435% | 389% | 390%
P 30120 |34 5o | 33,56% [ 16,00% | 4.94% | 3.00% | 3.00% [242% | 1.34% | 1.73%| 211% | 1.56% | 154% | oga% | 116% | o96% | 079w | 146%
TOTAL CONTEMPLANDO
>120 DIAS
42,53% |40,87% [27,00% |15.42% |1200% | 9.00% [7.95% | 8.34% 7.53% | B.36% |6.32% | 5.48% | 567% | 520% | 531% | aex | 536%

Nota. Indicadores de cartera vencida (ICV) junio 2024 octubre 2025 por Kuikash. Tomado de
Créditos Diport S.A.S.

Los resultados historicos demuestran que la garantia electronica y las politicas de crédito
adoptadas en Kuikash inciden directamente en la estabilidad de la cartera. Entre junio de 2024 y
septiembre de 2025, la mora entre 30 y 120 dias pas6 del 34,8% al 0,79%, una reduccién del
97,7%. La mora total superior a 30 dias, incluyendo obligaciones mayores a 120 dias, se redujo
del 42,53% al 4,78% (Créditos Diport S.A.S., 2025), lo que constituye un comportamiento
sobresaliente para una Fintech que atiende poblacion de riesgo medio y emergente.

Este resultado confirma que las politicas de otorgamiento, combinadas con el marco
juridico del pagaré desmaterializado, generan un ecosistema de crédito sostenible. La garantia
permite activar procesos de recuperacion temprana, acuerdos de pago y gestion preventiva,
eliminando la informalidad y fortaleciendo el compromiso del cliente. De igual manera, la
existencia de un pagaré firmado y custodiado digitalmente mejora la disposicion del cliente a
pagar sus obligaciones, pues percibe un vinculo contractual formal, transparente y legitimo.

La confianza también se evidencia en el comportamiento del proceso digital, ello debido
a que los clientes completan el “onboarding™ del crédito sin asistencia, realizan la biometria
correctamente, firman el pagaré electronico sin objeciones, consultan su documento en linea,
reciben carta de aprobacion, plan de amortizacion y la financiacion de su solucion auditiva en

minutos. Este comportamiento refleja que el cliente no solo confia en la garantia, sino también
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en todo el ecosistema digital, en la plataforma, en la seguridad de datos, en la trazabilidad de la
informacion y la custodia del pagaré (Créditos Diport S.A.S., 2025)
9.2 Crecimiento de Confianza e Inclusion Financiera en Kuikash

La colocacion de cartera total pasod de $781 millones en junio de 2024 a $2.506 millones
en octubre de 2025, un crecimiento del 169%. El numero de clientes activos paso de 270 a 693
en el mismo periodo, un crecimiento del 131% (Créditos Diport S.A.S., 2025)
Figura 3

Porcentaje Crecimiento en la Colocacion de Cartera Junio 2024_Octubre 2025

Concepto jun-24 sep-24 dic-24 mar-25 jun-25 sep-25 oct-25 % CRECIMIENTO
Valor cartera $ 781879499 | § 1444200999 | § 1.458.370.499 | § 1.627.348489 | § 2.163.440.599 | § 2.405.169.249 | § 2.506.155.812 169%
No. De creditos 270 525 526 550 663 678 693 131%
Variacion creditos 49% 0% 3% 2% 0% 2%
Variacion cartera 44% 1% 6% 6% 1% 4%

Nota. Crecimiento en la Colocacion de Cartera junio 2024 octubre 2025 por Kuikash. Tomado
de Créditos Diport S.A.S.

Es dificil lograr un crecimiento de esta magnitud sin la confianza del cliente en la
plataforma, si no se cuenta con un proceso sencillo y sin una garantia percibida como segura. El
crecimiento sostenido de clientes activos y el aumento en el valor total de la cartera demuestran
que la garantia digital funciona como un habilitador de inclusion financiera y de expansion
responsable.

La interaccién entre politicas de otorgamiento, mecanismos de mitigacion de riesgo y la
garantia digital demuestran que Kuikash ha construido un modelo de inclusion financiera

responsable, eficiente y sostenible, capaz de generar valor social sin comprometer su estabilidad
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economica. La garantia es, por tanto, un elemento central en la estrategia de sostenibilidad
integral de la compaiia, al equilibrar crecimiento, confianza y control del riesgo.

10. Lineamientos Estratégicos Propuestos
10.1 Implementacion del Aval de Garantias del FNG

La adopcion del pagaré electronico por Deceval ha permitido a Kuikash construir un
modelo solido de mitigacion de riesgo crediticio, confianza digital y eficiencia operativa. Sin
embargo, el analisis integral realizado evidencia que la compaiiia atiende una poblacion con
caracteristicas de vulnerabilidad financiera, mas del 60% de los créditos no aprobados
corresponden a usuarios sin historial crediticio y con limitada experiencia en el sistema
financiero.

Si bien, el mecanismo de garantia actual es eficaz, su capacidad de cobertura es
insuficiente para ampliar significativamente la tasa de aprobacidon en segmentos con mayor
riesgo estructural. De esta manera, se propone la incorporacion del aval de Garantias del Fondo
Nacional de Garantias, en adelante FNG, como una herramienta complementaria, estratégica y
altamente alineada a la mision de inclusion financiera responsable de Kuikash.

El FNG es una entidad mixta (publica y privada) colombiana que respalda obligaciones
crediticias otorgadas por entidades financieras y Fintech autorizadas, mediante garantias
parciales que reducen la pérdida esperada en caso de incumplimiento. Segun el Fondo Nacional
de Garantias (2024), su principal propoésito es “facilitar el acceso al crédito a personas naturales y
juridicas que enfrentan barreras para ingresar al sistema financiero”.

Para Kuikash que atiende poblacion con bajo historial crediticio, el FNG representa un
mecanismo de mitigacion directo del riesgo crediticio, una herramienta para aumentar

aprobacion sin deteriorar cartera, un respaldo institucional que genera confianza a usuarios
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vulnerables, un mecanismo para profundizar en inclusion financiera y desarrollo social, una
alternativa para expandir el negocio sin elevar el apalancamiento.

El FNG ofrece garantias parciales que cubren entre 50% y 90% del valor del crédito,
dependiendo del tipo de producto y perfil del usuario. En el caso de Fintech orientadas a crédito
de consumo, el aval puede ser adaptable, permitiendo el respaldo a clientes sin experiencia
crediticia, cobertura para operaciones de bajo monto, garantias para segmentos con mayor riesgo
percibido, reduccion del riesgo neto para la compaiiia, mayor flexibilidad en politicas de
otorgamiento.

La operacion de estructura de Kuikash realiza el analisis crediticio, el crédito aprobado se
respalda con dos garantias simultaneas las cuales corresponden al pagaré electrénico de Deceval
y el aval del FNG. Este ultimo cubre un porcentaje del saldo en caso de incumplimiento y asi
Kuikash reduce su pérdida esperada y mejora su exposicion al riesgo, este modelo de garantias
mixtas es estdndar en Fintech en etapa de expansion.

Teniendo en cuenta que en Kuikash actualmente se aprueba entre el 35% y 50% de las
solicitudes tramitadas mensuales, pero mas del 60% de los rechazos provienen de usuarios sin
historial crediticio. El FNG permitiria aprobar una parte de este segmento sin comprometer
sostenibilidad. Con la garantia actual la cual corresponde a pagaré mas el modelo de riesgo,
Kuikash logré una caida de la mora total de 42% a 4,78%. Ahora, al integrar el FNG la pérdida
esperada disminuiria, el riesgo neto por segmento vulnerable seria menor, se proyectaria
crecimiento sin impacto negativo.

Ademas, permitiria la expansion sostenible de cartera, dado que en Kuikash creci6é 169%
entre 2024 y 2025 y el nimero de clientes activos aument6 un 131%. El FNG permitiria escalar

aln mas este crecimiento, pero con riesgo compartido debido a que al contar con un respaldo
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institucional adicional fortaleceria ain més la confianza de la poblacion que tiene acceso parcial
o limitado a los servicios bancarios, asi la presencia del FNG legitima la operacion, aumenta la
percepcidn de seguridad, facilita la aceptacion del crédito, reduce la aversion al riesgo del cliente
final.

El FNG permite profundizar el impacto social de Kuikash lo que permitira contar con
atencion a poblacion sin historial crediticio, apoyo a personas con ingresos informales o
emergentes, acceso a crédito formal con respaldo institucional, creacion de historial crediticio
positivo, reduccion de brechas de desigualdad financiera y fortalecimiento del acceso a salud
financiada con el aliado estratégico principal como lo es Audiocom IPS, este mecanismo se
alinea con el propdsito de Kuikash de generar bienestar social mediante inclusion y crédito
responsable.

10.2 Ajuste Puntaje Minimo Requerido para Aprobacion de Créditos

Un elemento estratégico para fortalecer la sostenibilidad integral de Kuikash es la
reduccion del puntaje minimo de score crediticio exigido a los usuarios, permitiendo ampliar el
acceso al crédito sin comprometer la calidad de la cartera. En la actualidad, exigir scores
superiores a 650 excluye a un segmento amplio de personas que, aunque presentan una
calificacion moderada, mantienen un comportamiento de pago adecuado y no representan un
riesgo elevado. De acuerdo con practicas cominmente observadas en el mercado colombiano,
scores desde 400 puntos en adelante pueden ser considerados viables cuando el cliente cuenta
con un respaldo juridico adecuado, como el pagaré digital, o cuando se acompafia de
mecanismos adicionales de mitigacion del riesgo.

El ajuste propuesto consiste en permitir el acceso al crédito a usuarios con score a partir

de 400 puntos, siempre que cumplan criterios complementarios tales como estabilidad en datos
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de contacto, historial reciente de cumplimiento y no reportes negativos en centrales de riesgo,
especialmente en poblacidon que tiene acceso parcial o limitado a los servicios bancarios. Muchas
personas pueden tener puntajes bajos debido a factores como la falta de productos activos,
inactividad crediticia prolongada o historiales incompletos o desactualizados, sin que esto
implique una intencion o tendencia al incumplimiento. Adoptar un limite mas inclusivo permite
identificar estos casos y evitar rechazos injustificados que afectan la mision social de Kuikash.
Para mantener el equilibrio entre inclusion y sostenibilidad, se recomienda que la
reduccion del score minimo vaya acompaifiada del uso de garantias reforzadas, como el pagaré
electronico como respaldo juridico y para algunos perfiles el aval del Fondo Nacional de
Garantias (FNG). Este esquema de doble permite absorber el riesgo adicional asociado a puntajes
mas bajos, evitando impactos negativos sobre la cartera y el flujo de caja. Asi, la decision de
bajar el score no implica una exposicion mayor, sino una ampliacion responsable basada en

mecanismos formales de recuperacion.

10.2.1 Beneficios Identificados

e El aumento de la inclusion financiera, al permitir acceso a personas que han sido
histoéricamente excluidas por parametros estrictos de score.

e Optimiza el uso del pagaré, al aplicarlo estratégicamente como respaldo para perfiles
moderados.

e Incrementa la sostenibilidad financiera, ya que amplia la base de usuarios sin deteriorar el
riesgo promedio cuando se combina con garantias adecuadas.
En conjunto, reducir el puntaje crediticio minimo se convierte en un lineamiento

estratégico coherente con la mision social de Kuikash y compatible con un modelo de riesgo
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saludable cuando se acompafia de garantias adecuadas como el pagaré digital y el apoyo del
FNG.
10.3 Reducir la Dependencia del Apalancamiento de la IPS Audiocom

Uno de los hallazgos mas relevantes del analisis financiero realizado es la alta
dependencia de Kuikash del apalancamiento externo suministrado por la IPS Audiocom, entidad
que actualmente actiia como su principal financiador. Aunque este apoyo ha sido fundamental
para garantizar la operacion diaria, también representa un riesgo significativo para la
sostenibilidad financiera. Depender del financiamiento de una sola entidad limita la autonomia
de la empresa, aumenta la vulnerabilidad ante cambios en las condiciones de ese tercero y
compromete la estabilidad en el mediano plazo.

Para mitigar este riesgo y fortalecer el uso estratégico de las garantias, se propone una
reduccion gradual de la dependencia del financiamiento entre las partes, acompafiada de una
diversificacion responsable de fuentes de capital. El proposito no es eliminar la participacion de
Audiocom, sino disminuir su peso relativo dentro de la estructura financiera de Kuikash,
evitando que su rol sea determinante para la continuidad del negocio. Una estrategia efectiva es
aprovechar el respaldo del pagaré digital y los avales del FNG para mejorar la calificacion de
riesgo interna y atraer otras alternativas de apalancamiento, como lineas de crédito
especializadas para Fintech.

La reduccion del apalancamiento concentrado se veria reforzada por el uso de garantias
mas robustas, que permiten a Kuikash presentarse ante terceros con un menor nivel de riesgo
percibido. Un portafolio respaldado por pagarés y cuando se requiera, por garantias del FNG, es
mas atractivo para cualquier entidad externa que evalue otorgar capital. Esto facilita la transicion

hacia un modelo de financiamiento mas equilibrado, en el cual el crecimiento de la cartera no
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dependa de un solo financiador, sino de una estructura diversificada y compatible con practicas
de sostenibilidad financiera.

Los beneficios de esta estrategia son importantes, por ejemplo, se fortalece la autonomia
financiera de Kuikash, reduciendo la exposicion a condiciones de un tnico actor. Por otro lado,
se mejora la salud financiera, ya que una estructura de deuda diversificada ayuda a regular los
flujos de caja, disminuir la presion sobre el pasivo y mejorar indicadores clave como el
endeudamiento y la liquidez.

En resumen, reducir la dependencia del apalancamiento con Audiocom no solo es una
medida necesaria, sino un lineamiento estratégico indispensable para la sostenibilidad integral de
Kuikash. Gracias al soporte que ofrecen las garantias, esta transicion puede realizarse de manera
gradual, fortaleciendo tanto la capacidad operativa como la estabilidad financiera de la empresa.

11.  Diseiio Metodolégico y Desarrollo del Estudio

El desarrollo del estudio se basé en la integracion de diversas herramientas método-
logicas y fuentes de informacion que permitieron abordar de manera rigurosa los objetivos
propuestos. En primer lugar, se llevd a cabo un analisis documental que incluy6 la revision de
normativa aplicable al pagaré electrénico en Colombia, lineamientos regulatorios sobre garantias
desmaterializadas, politicas internas de la empresa y documentos de soporte sobre los procesos
operativos y financieros de Kuikash. Esta revision permitié comprender el marco juridico y
procedimental que sustenta el uso del pagaré como garantia dentro del modelo Fintech.

De manera complementaria, se realizo un analisis financiero soportado en los estados
financieros proporcionados por la empresa, siguiendo procedimientos estandar como indicadores
de liquidez, rentabilidad y endeudamiento, asi como analisis horizontal y vertical para identificar

variaciones estructurales. Estos insumos permitieron caracterizar la situacion financiera actual y
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su relacion con el riesgo crediticio y operativo. Para la estimacion de tendencias futuras se utilizo
una proyeccion lineal, seleccionada por la estabilidad de las variaciones observadas en los datos
historicos.

En cuanto a las fuentes de informacion, el estudio combin6 datos publicos y datos
internos. Las herramientas financieras y el libro de Excel del andlisis sirvieron como soporte para
los calculos y proyecciones presentadas en el trabajo. Por su parte, la informacion interna de
Créditos Diport S.A.S — Kuikash fue suministrada directamente por el Lider de Operaciones
Financieras y Oficial de Cumplimiento de la entidad, garantizando la veracidad, pertinencia y
actualizacion de los datos operativos, procesos de gestion de garantia, tasas internas, politicas de
crédito y cifras de comportamiento de cartera. Este acceso permitié6 comprender de manera mas
precisa la logica interna del negocio, el uso real del pagaré desmaterializado y las practicas
actuales de mitigacién del riesgo.

Finalmente, el estudio se apoy6 en herramientas de analisis comparativo, hojas de célculo
disenadas para el procesamiento de indicadores y documentos internos que reforzaron el
entendimiento del modelo operativo. En conjunto, estos insumos proporcionaron una vision
completa y confiable del funcionamiento de Kuikash, permitiendo evaluar el impacto de las
garantias digitales en su sostenibilidad y formulando lineamientos estratégicos fundamentados
tanto en evidencia documental como en resultados financieros.

12.  Resultados y Analisis de Resultados

El desarrollo del estudio permiti6 obtener resultados significativos que responden de
manera directa al objetivo general del trabajo, orientado a analizar el uso del pagaré electrénico
como herramienta de mitigacion del riesgo financiero y su impacto en la sostenibilidad integral

de Kuikash. Los hallazgos derivados de los objetivos especificos confirman que las garantias
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digitales, acompanadas de politicas internas claras y un proceso operativo estandarizado,
desempefian un papel determinante en la gestion del riesgo y en el fortalecimiento del modelo
Fintech de la organizacion.

En el marco del objetivo uno, se identificod que el pagaré electronico desmaterializado
constituye la garantia central del modelo de Kuikash y que su estructura respaldada por
normativas sobre firma digital, autenticidad documental y custodia especializada otorga un alto
valor juridico para la recuperacion de cartera. Sin embargo, el analisis financiero revelo
tensiones importantes, el alto nivel de endeudamiento y la presion sobre la liquidez estan
directamente relacionados con la dependencia del financiamiento otorgado por la IPS Audiocom,
entidad que ha representado como principal fuente de recursos para sostener las operaciones.
Asimismo, el crecimiento de la cartera por cobrar especialmente en segmentos de recaudo lento
contribuye a intensificar esta dependencia. En este contexto, el pagaré actia como un mitigador
parcial, dado que reduce la pérdida esperada y mejora la capacidad de recuperacion, pero no
compensa por si solo la debilidad estructural causada por la concentracion del financiamiento

En relacion con el objetivo dos, los resultados indican que el uso del pagaré digital
contribuye significativamente a la construccion de confianza, la transparencia y la inclusion
financiera entre los usuarios de Kuikash, particularmente en poblaciones con acceso limitado a
productos tradicionales. La evidencia interna muestra un comportamiento de pago mas estable en
los servicios donde el pagaré es informado y aceptado desde el inicio del proceso, lo que
coincide con la reduccion en tasas de mora reportadas por la entidad. Estos hallazgos permiten
concluir que la garantia no solo tiene un efecto financiero, sino también social y operativo,
fortaleciendo la fidelidad del usuario y ampliando el alcance del modelo de inclusion financiera

propio de Kuikash.
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Finalmente, el objetivo tres permitié formular lineamientos estratégicos para maximizar
el impacto de las garantias en la sostenibilidad integral de la empresa.
12.1 Resultados mas Relevantes

e La viabilidad de incorporar el Fondo Nacional de Garantias (FNG) como complemento
del pagaré digital para disminuir la exposicion al riesgo.

e La pertinencia de reducir el score minimo requerido para acceder al crédito, reconociendo
que un puntaje inferior a 650 no necesariamente implica alto riesgo cuando se cuenta con
garantias adecuadas y criterios adicionales de evaluacion.

e Lanecesidad de disminuir la dependencia del apalancamiento con la IPS Audiocom,
diversificando fuentes de fondeo y fortaleciendo la autonomia financiera.

En conjunto, los hallazgos del estudio permiten afirmar que el uso del pagaré electronico
como garantia es un elemento positivo para gestionar el riesgo financiero, mejorar la estabilidad
operativa y apoyar el crecimiento de Kuikash. Asimismo, demuestran que la sostenibilidad
integral no depende tnicamente de indicadores financieros, sino también de la calidad de los
procesos, la solidez de las garantias, la inclusion de segmentos tradicionalmente excluidos y la
diversificacion de aliados estratégicos. Con ello se responde de manera coherente a la pregunta
de investigacion y se establece una base sdlida para la formulacion de propuestas de mejora
orientadas al fortalecimiento institucional de Kuikash.

13.  Propuesta de Mejora o Recomendaciones
13.1 Incorporar el Fondo Nacional de Garantias (FNG)

Se recomienda vincular al FNG como mecanismo adicional de mitigacion del riesgo

crediticio, especialmente para usuarios con mayor probabilidad de incumplimiento o historiales

financieros limitados. La cobertura parcial del FNG complementaria el mérito ejecutivo del
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pagaré¢ electronico, permitiendo a Kuikash diversificar su cartera sin aumentar la pérdida
esperada. Esta estrategia fortalece la confianza institucional, facilita la ampliacidon responsable
del acceso al crédito y contribuye directamente a disminuir la presion sobre el flujo de caja
generada por la dependencia del financiamiento interno.
13.2 Ajustar el Puntaje Minimo de Score Crediticio

Se propone establecer un puntaje minimo desde 400 puntos, siempre acompanado de
criterios adicionales de validacion. Esto reconoce que un score inferior a 650 no necesariamente
representa un usuario de alto riesgo y permite incorporar a personas con historiales incompletos,
pero con comportamiento operativo responsable. Al combinar esta medida con el pagaré
electronico y, si se requiere, con avales del FNG, Kuikash puede ampliar su alcance social sin
aumentar significativamente el riesgo, mejorando la dinamizacion de cartera y reduciendo la
concentracion del fondeo.
13.3 Reducir la Dependencia del Apalancamiento con Audiocom

Dado que el anélisis financiero evidencio un alto nivel de dependencia del financiamiento
proveniente de la IPS Audiocom, se recomienda avanzar hacia una estructura de fondeo maés
equilibrada. Kuikash puede explorar alternativas como lineas de crédito para Fintech, aliados
financieros. Diversificar el fondeo disminuye la vulnerabilidad institucional, reduce riesgos de
liquidez y permite que las garantias pagaré y FNG tengan un impacto financiero mas efectivo y
sostenible.
13.4 Establecer un Sistema de Seguimiento Temprano de Cartera

Una recomendacién adicional es implementar un sistema bésico de alertas operativas que
identifique comportamientos tempranos de riesgo (cambios en la frecuencia de uso, retrasos

iniciales, fallas de contacto). Este sistema no requiere infraestructura compleja y puede integrarse
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a la plataforma actual de Kuikash. Su implementacion permitiria actuar preventivamente antes de
que la obligacion se deteriore, reduciendo la necesidad de recuperacion forzosa y preservando la
estabilidad del flujo de caja.
13.5 Fortalecer la Comunicacion Pedagogica sobre el Pagaré

Finalmente, se recomienda reforzar la explicacion clara y anticipada del funcionamiento
del pagaré electronico durante la vinculacion del usuario. Al mejorar la comprension del
compromiso, la trazabilidad y las consecuencias del incumplimiento, se fortalece la confianza y
se disminuye la probabilidad de confusion o resistencia en etapas posteriores. Esta impacta
directamente la mora, la transparencia y la percepcion del servicio, apoyando tanto la

sostenibilidad financiera como la inclusion.
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14.  Conclusiones

El presente trabajo permitié analizar de manera integral el uso del pagaré electronico
desmaterializado como herramienta de mitigacion del riesgo financiero y su influencia en la
sostenibilidad de Kuikash. Los resultados demuestran que esta garantia constituye un pilar
fundamental dentro del modelo operativo de la empresa, al proporcionar respaldo juridico,
facilitar la recuperacion de obligaciones incumplidas y generar mayor confianza entre los
usuarios. No obstante, también se evidencid que su efectividad depende de factores adicionales,
como la estructura financiera de la organizacion, la calidad del proceso de evaluacion crediticia y
el nivel de concentracion del fondeo.

En relacion con la gestion del riesgo, se concluye que el pagaré electronico reduce la
pérdida esperada y protege el flujo de caja frente a posibles incumplimientos, sin embargo, no es
suficiente por si solo para compensar los efectos que generan la cartera por cobrar y el alto nivel
de apalancamiento con la IPS Audiocom. Este hallazgo revela la necesidad de fortalecer la
arquitectura financiera de la empresa y complementar la garantia con mecanismos adicionales,
como el Fondo Nacional de Garantias (FNG), para distribuir de forma mas equilibrada los
riesgos asociados a la operacion.

Asimismo, el estudio evidencio que las garantias digitales tienen un impacto importante
en la construccion de confianza y en la inclusion financiera, especialmente en poblaciones con
limitado acceso a productos tradicionales. La claridad del documento, su trazabilidad y la
facilidad para formalizar obligaciones contribuyen a mejorar el comportamiento de pago y
reducen la mora en los servicios donde el pagaré es comunicado de manera oportuna. Este
aspecto reafirma el valor social del modelo y su capacidad para atender segmentos

histéricamente excluidos, sin sacrificar la seguridad juridica ni la disciplina financiera.
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Por ultimo, las recomendaciones propuestas entre ellas, la incorporacion del FNG, el
ajuste del puntaje minimo de score, la diversificacion del fondeo y el fortalecimiento de los
procesos de seguimiento y comunicacion representan rutas estratégicas realistas y coherentes con
los hallazgos obtenidos. Su implementacion fortaleceria la sostenibilidad integral de Kuikash, al
equilibrar su operacién financiera, reducir riesgos estructurales y mejorar la experiencia del
usuario. De esta manera, el trabajo concluye que la garantia digital es una herramienta positiva,
pero su verdadero impacto depende de un modelo de riesgo complementado, diversificado y

orientado tanto a la estabilidad financiera como a la mision social de la organizacion.
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