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Factores clave

 Globalización

 Complejidad de los instrumentos financieros

 Impulso normativo

 Riesgo sistémico aumentó el impulso normativo

 Datos

 Tecnología

 Avances metodológicos

 Gestión centralizada / descentralizada

 Oferta productos y servicios

 Formación

 Actividad primaria / colateral
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Etapas metodológicas

1. Completar, estandarizar, organizar y mantener la información

2. Identificación de los riesgos (financieros y no financieros) más relevantes

3. Caracterización del Balance Económico y del Excedente Financiero

1. Valoración a precios de mercado de todos los activos y pasivos

2. Exposiciones de activos y pasivos a los distintos riesgos

3. Excedente Financiero = Fondos propios para absorber riesgos

4. Estimación de pérdidas potenciales: nivel de riesgo o perfil de riesgo

5. Elaboración de Pruebas de Tensión, simulación de Escenarios de Crisis y Proyección del Balance

Económico y sus riesgos a escenarios futuros

6. Ratio de Solvencia: capacidad de los recursos propios para absorber pérdidas

7. Decisión sobre el Apetito de Riesgo aceptado (a partir del nivel de excedente, la tolerancia al riesgo, el

nivel de riesgo actual y el ROE –return on equity o rentabilidad esperada de los recursos propios-)

8. Diseño de una Política de Gestión de Riesgos financieros

9. Establecimiento de límites de exposición y riesgos
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Etapas metodológicas

10. Toma de decisiones

1. Realización de coberturas sobre riesgos incontrolables

2. Realización de coberturas para mitigar riesgos

11. Diseño de Planes de Contingencia ante situaciones extremas que pongan en peligro la solvencia

12. Control periódico de limites de exposición y riesgos y contingencias extraordinarias 

13. Evaluación de resultados: análisis de rentabilidad ajustada a riesgo del Proyecto o de la Corporación

14. Elaboración de informes: reports

15. Revisión periódica de las variables estratégicas: nivel de excedente, nivel de riesgo, ratio de solvencia, 

return on equity, tolerancia a las desviaciones.
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1. Completar, estandarizar, organizar y mantener la información

68.534.111 193.567.742 52.826.553 149.203.315

Asset type Currency Exposure (EUR) Exposure (TRY) Asset type Currency Exposure (EUR) Exposure (TRY)

Fixed Assets 5.941.632 16.781.546 Non-current Liabilities 172.619 487.546

Tangible_Lands & Building INVENTORY TRY 1.429.419 4.037.252 Provisions 0 0

Tangible_Plant & Machinery INVENTORY TRY 2.270.382 6.412.466 Shareholders 0 0

Tangible_Rental Fleet INVENTORY TRY 1.496.123 4.225.649 Loans LOAN TRY 172.619 487.546

Tangible_Furniture INVENTORY TRY 362.918 1.025.025 Employee benefits 0 0

Tangible_Others 0 0 Deferred tax liabilities 0 0

Investment properties 0 0 Other payable liabilities 0 0

Goodwill 0 0 Current Liabilities 52.653.933 148.715.769

Intangible assets INVESTMENT TRY 192.022 542.346 Suppliers payable ZERO TRY 20.158.121 56.934.597

Biological assets 0 0 Advances to customers CASH TRY 663.982 1.875.352

Investments- Equity Method 0 0 Taxes and contributions payable CASH TRY 240.201 678.425

Investments- other methods 0 0 Shareholders 0 0

Shareholders 0 0 Loans LOAN TRY 30.976.328 87.489.542

Other receivables ZERO TRY 75.079 212.054 Other payable liabilities ZERO TRY 546.190 1.542.658

Other financial assets 0 0 Deferrals CASH TRY 69.110 195.195

Deferred tax assets CASH TRY 115.690 326.754 Financial liabilities held for negotiation 0 0

Current Assets 62.592.478 176.786.196 Other financial liabilities 0 0

Inventories INVENTORY TRY 31.311.757 88.436.926 Inter-company balances 0 0

Biological assets 0 0

Customer receivables ZERO TRY 23.378.695 66.030.786

Advances to suppliers CASH TRY 86.788 245.123

Taxes receivable CASH TRY 6.534.915 18.457.215

Shareholders INVESTMENT TRY 159.852 451.487

Other receivables ZERO TRY 172.627 487.569 Exposure (EUR) Exposure (TRY)

Deferrals CASH TRY 67.111 189.547 Equity 15.707.558 44.364.427

Financial assets held for negotiation 0 0

Other financial assets 0 0

Non-current assets held for sale 0 0

Cash and cash equivalents CASH TRY 880.733 2.487.542

ASSETS LIABILITIES

EQUITY

Clientes, proveedores

Tesorería, inversiones

Préstamos

Inmovilizado

Existencias

Forex, swaps,…

• Número y complejidad de los

instrumentos financieros

• Filiales en otros países

• Integración de datos existentes  

(erp, soft tesorería, …..) 

• Integración de nuevos datos 

necesarios 

• Proceso automatizado sin   

tareas manuales

Tiempo: entre dos días y dos 

años. 
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2. Identificación de los riesgos financieros (y no financieros) más relevantes

Tipo de interés: Es el riesgo derivado de la incertidumbre de los movimientos de

los tipos de interés sin riesgo.

Crédito:

Contraparte: riesgo de impago de la entidad financiera.

Comercial: riesgo de impago de los clientes.

Divisa: es el riesgo derivado de la incertidumbre de los movimientos de precios de

las divisas en las que están denominados los activos financieros.

Materias primas: Es el riesgo derivado de la incertidumbre de los movimientos de

precios de las commodities o materias primas.

Renta variable: Es el riesgo derivado de la incertidumbre de los movimientos de

precios de los activos de renta variable.

Inmuebles: Es el riesgo derivado de la incertidumbre de los movimientos de

precios de los inmuebles.

Inventario: Es el riesgo derivado de depreciación del inventario.
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3. Caracterización del 

- Balance Económico

- Excedente Financiero

- Exposición a riesgos

El Balance Económico está valorado

a precios de mercado.

El Excedente Financiero es la

diferencia entre activos y pasivos a

precios de mercado.

Caracterización de la exposición de

activos y pasivos a distintos riesgos.

Desagregación del Balance

Económico en diferentes niveles:

balance consolidado, filiales, países,

monedas, contrapartes, tipos de

instrumentos, etc…).



Gestión de riesgos financieros en el sector 

no financiero

3.1. Balance Económico

Valoración a precios de mercado de 

todos los activos y pasivos de la corporación

Esto va a permitir a las corporaciones no financieras negociar el precio de

instrumentos financieros en igualdad de condiciones, con las mismas

herramientas, que las corporaciones financieras.



Gestión de riesgos financieros en el sector 

no financiero

3.2. Excedente financiero:

Activos menos pasivos, a precio de mercado



Gestión de riesgos financieros en el sector 

no financiero

Cálculo de todas las exposiciones por riesgo de tipo interés, divisa, materias primas, inmuebles, inventario, 

comercial y contraparte financiera

Exposición Riesgo %

Petróleo 2,4 28

Inmuebles 

España

3,4 35

Dólar /euro 4,7 19

Tipos 

interés 10 

años

4,7 8

90

Materias primas

Crédito

(contraparte y 

comercial)

Inmuebles

Renta variable

Tipo de interés

Divisa

3.3. Exposiciones a los riesgos financieros más relevantes 
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4. Estimación de pérdidas potenciales

Nivel de Riesgo o Perfil Estimación de pérdidas potenciales

de Riesgo

Desagregación en diferentes niveles

(balance consolidado, filiales, países,

monedas, contrapartes, tipos de

instrumentos, ...)

Pérdida esperada, en función del riesgo

asumido, para un determinado horizonte

temporal y una determinada probabilidad. Por

ejemplo:

- Horizonte temporal: 1 año

- Probabilidad: 5%
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5. Elaboración de:

- Pruebas de Tensión

- Simulación de Escenarios de Crisis 

- Proyección del Balance Económico a escenarios futuros
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Año 2015 1T 2T 3T 4T

Pérdidas potenciales 1,2 1,4 1,5 1,6

Recursos propios 

(precios mercado)

11 11,1 11,4 11,7

Ratio Serfiex 11% 13% 13% 14%

Recursos propios 

(contabilidad)

7 7,1 7,2 7,3

Pérdidas y ganancias 

(contabilidad)

1,2 2,3 3,1 4

6. Ratio de Solvencia: capacidad de los recursos propios para absorber pérdidas
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7. Decisión sobre el Apetito de Riesgo aceptado a partir de: 

- nivel de excedente disponible

- una probabilidad de ocurrencia aceptada

- un “return on equity” exigido 

- un determinado plazo

No perder más del 15% de los

recursos propios de la empresa en

un año, con un 95% de probabilidad

(la empresa del ejemplo)

No perder más del 25% de los

beneficios anuales presupuestados,

con un 95% de probabilidad

8. Diseño de una Política de Gestión de riesgos financieros

Asignación eficiente de recursos
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9. Establecimiento de límites de exposición y riesgos 

Límites de 

exposición 

máxima

Exposición 

actual

Petróleo 2,4

Inmuebles 

España

3,4

Dólar /euro 4,7

Tipos interés 

10 años

4,7

Asignación de límites 

de exposición máxima
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10. Toma de decisiones:

1. Realización o simulación de coberturas sobre riesgos incontrolables

2. Realización o simulación de coberturas para mitigar riesgos
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11.Diseño de Planes de Contingencia ante situaciones

extremas que pongan en peligro la solvencia

12.Control periódico de limites de exposición y riesgos y

contingencias extraordinarias

13.Evaluación de resultados: análisis de rentabilidad ajustada

a riesgo del Proyecto o de la Corporación

14.Elaboración de informes: reports

15.Revisión periódica de las variables estratégicas: nivel de

excedente, nivel de riesgo, ratio de solvencia, return on

equity, tolerancia a las desviaciones, frecuencia del

control
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El sector no financiero puede obtener rápidos e importantes beneficios

modernizando la medición, el control y la gestión de riesgos financieros.

La gestión financiera mejora, las pérdidas potenciales se minimizan, las

pérdidas graves prácticamente quedan erradicadas, la incertidumbre sobre

los beneficios futuros de la actividad principal se reduce y, en

consecuencia, la empresa vale más y los inversores así lo reconocen.

La clave: definir un proyecto adaptado al tamaño y naturaleza de la empresa.

En palabras de Aristóteles “todo en su justa medida”.

Conclusión
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