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PROPOSITO

Conocer la importancia de optimizar el costo de capital. Asi
como las causas y efectos de una reestructura y fuentes de
financiamiento a mediano y largo plazo.

Determinar el valor de una empresa a través de diversos

metodos.
Profundizar en los conceptos de riesgo y los instrumentos de
Inversion asi como la forma de cuantificarlos.
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UNIDAD I.
REESTRUCTURA FI NANCIERA




1.1 FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Las fuentes de financiamiento mas comunes son las siguientes:

- Acciones

- Arrendamiento Financiero

- Bonos

Instrumentos Gubernamentales
- Obligaciones




Unidad l. Reestructura Financiera
1.1 FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO

Las fuentes de financiamiento a largo plazo son aquellas cuyo plazo de
devolucion de los fondos obtenidos supera el periodo de un afo.

Las Principales Fuentes de Financiamiento son:

Arrendamiento
Acciones Bonos Obligaciones
Financiero




1.1 CAPITALACCIONARIO Y CAPITAL DE DEUDA

Para Graham (2011) las empresas presentan dos fuentes principales de
financiamiento corporativo a largo plazo que son:

— Ca
em

— Ca

nital Accionario. Representa la participacion en la propiedad de la
presa, ya sea en la forma de acciones comunes o preferentes.

nital de Deuda. Se obtiene por medio de créedito que confiere al

acreedor el derecho ejecutable por vias judiciales a exigir que el
deudor efectué pagos que pueden ser fijos o variar con base en una

formula predeterminada

e



1.1 ACCIONES

Las acciones son una parte o fraccion

del capital social de una empresa, lo -

que equivale a tener una pequena parte
de la misma al hacerse con acciones. $

El objetivo principal es financiar y asi _

obtener los activos necesarios asi como
Inversiones.

Fuente. Polo, 2014
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Unidad [. Reestructura Financiera

1.1 CLASIFICACION DE ACCIONES

De acuerdo a Graham (2011) las acciones se clasifican en:

Acciones

Preferentes

ﬂ

Comunes



1.1 Acciones Preferentes

La Bolsa Mexicana de Valores senala que las Acciones Preferentes son
aguellas que gozan de ciertos derechos sobre las demas acciones que
conforman el capital social de una empresa (BMV, 2015)

Fuente. Financiamiento, 201%
~




1.1Caracteristicas de las Acciones Preferentes

* Representan una forma de capital desde un punto de vista juridico y
fiscal. Sin embargo, es importante senalar que en ocasiones los tenedores
de acciones preferentes no tienen privilegios de voto (Ross, Westerfield,

y Brandford, 1197)
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1.1 Caracteristicas de las Acciones Preferentes

« El accionista tiene derecho a recibir un dividiendo acumulativo o0 no
acumulativo, convertible o inconvertible en acciones ordinarias (Moreno,
2001)

« Laempresa ofrece a los accionistas preferentes un rendimiento periédico
fijo, expresado como % o0 como una cantidad monetaria, mas 0 menos
como el interes sobre la deuda (Graham, 2011)

- i



1.1 Acciones Comunes u Ordinarias

Fuente. Educa Portal de
~ . Educacion Financiera, 2016

Las acciones comunes son titulos que
se negocian ampliamente entre el
publico y uno de los componentes
fundamentales del financiamiento a
largo plazo de una empresa, para la
Bolsa Mexicana de Valores (2015) las
Acciones Comunes son aguellas que,
de acuerdo con los estatutos sociales de
la emisora, no tienen_calificacion o
preferencia alguna.

P e



1.1 Caracteristicas Acciones Comunes

 Se colocan con una prima, para dejarlas en las mismas condiciones
de las acciones ordinarias actuales, siendo necesariamente que se
estudie muy detalladamente el precio en que deben colocarse,
tomando en cuenta el mercado y las perspectivas de Ila
empresa.(Moreno, 2001)

« Suelen aplicarse a las acciones que no tienen una preferencia
especial en el pago de dividendos o en situacion de quiebra (Ross,
Westerfield, y Brandford, 1997)

N




1.1 Caracteristicas Acciones Comunes

« Las Acciones Comunes son riesgosas, porgue representan el altimo
derecho sobre los activos y los flujos de efectivo de la empresa, por
lo tanto, los accionistas comunes esperan ganar un rendimiento
superior, aunque mas variable, que los acreedores o los accionistas

preferentes (Graham, 2011)



Unidad (. Reestructura Financiera

1.1 Valor de las Acciones

El valor de las acciones puede ser nominal
como de mercado.

Nominal BMercado

Fuente. Elaboracion propia.
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1.1 ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Organizacion auxiliar de credito que,
a través de un contrato de
"arrendamiento”, se obliga a adquirir
determinado bien y a conceder su
uso o goce temporal a plazo forzoso
a una persona fisica o moral,
obligandose ésta a realizar pagos
parciales que cubran el costo de
adquisicion (BMYV, 2015)

—

\\

\

Fuente. Expok News, 2016
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1.1 Tipos de Arrendamiento Financiero

« Arrendamiento Operativo; Es un acuerdo contractual por el cual el
arrendatario se compromete a efectuar pagos periodicos al arrendador, a

menudo durante cinco anos 0 menos, para poder tener servicios del
activo.

* Arrendamiento Financiero o de Capital; Generalmente abarca un
periodo mas largo que el de un arrendamiento financiero operativo, estos
no son cancelables y por lo tanto obligan al arrendatario a efectuar pagos

a lo largo de un periodo predefinido.




1.1 BONOS

NO°
Un bono es un prestamo sélo de | . ?’
Interes, lo que significa que el \' —
emisor pagara los intereses cada @
periodo, pero que al principal no @ 34 .
se liquidara hasta el vencimiento o © =
del préstamo (Ross, Westerfield, ® \

y Brandford,2001)
S Fuente. Wechselblatt, 2017



1.1 Caracteristicas de Bonos

De acuerdo a (Graham, 2011) los bonos poseen dos caracteristicas
principales:

 Caracteristica de Redencion; Se incluye en la mayoria de las emisiones
de bonos corporativos y brinda al emisor la oportunidad de recomprar los
bonos antes del vencimiento.

o Caracteristica de Conversion:; Permite a los tenedores de los bonos
Intercambiar cada bono por una cantidad estipulada de. .acciones
N comunes.
—



Unidad [. Reestructura Financiera

1.1 INSTRUMENTOS GUBERNAMENTALES

Udibonos Bonos de Desarrollo Bonos BPAS

Ligado al INPC (indice COleEi0s OIS Emisiones del

s IR bondes y emitidos Instituto Bancario de [Bi

Consumidor) POr iggggfmo Proteccion al Ahorro

Fuente. Elaboracion propia



1.1 OBLIGACIONES

Las obligaciones de acuerdo a la BMV (2015) son titulos de credito que
representan la participacion individual de los tenedores en un credito

colectivo a cargo de una sociedad anonima.

Tipos de Obligaciones
- Hipotecarias
- Avaladas
- Prendarias
—_— - Convertibles



1.2 ESTRUCTURADE CAPITAL

El estudio de la estructura del capital en muchas ocasiones puede significar
el crecimiento o deterioro de una empresa, las empresas emiten distintos
tipos de deuda para financiar sus operaciones, pero en otros casos, Io hacen

para modificar su estructura de capital.

El termino estructura del capital no es otra cosa TR T T4 T
gue la mezcla de deuda v titulos accionarios N RESEARCH
que una empresa emite (Graham, 2011)

\\\\\ Fuente. Shutters




1.2 Apalancamiento Financiero

El principio fundamental del apalancamiento financiero es: sustituir deuda
por capital accionario aumenta los rendimientos, pero también aumenta el
riesgo que corren los inversionistas en capital accionario (Graham, 2011)

N Fuente. Economipedia, 2014



1.2 Estructura Optima de Capital

Beneficios marginales

Costos marginales

Demasiada deuda

Valor total de la empresa

Estructura de capital

Costo promedio ponderado de capital

Razdon de deuda

Nente. Elaboracion propia con base e%



Unidad . Reestructura Financiera
1.2 Conceptos de la Estructura Optima de Capital

Lo optimo ocurre cuando los beneficios marginales y los costos
Costo-beneficio marginales son iguales.

Los beneficios marginales superan los costos marginales, si se
agrega mas deuda, el valor de la empresa aumenta.

Bajo nivel de deuda

de la empresa

Los costos marginales de deuda superan los beneficios, agregar
apalancamiento reduce el valor de la empresa.

Fuente. Elaboracion propia con base en W
N \ B 2

Niveles altos de




1.3 COSTO DE CAPITAL

Para Gonzalez (2009) la forma de
financiarse de la empresa tiene un
costo en si misma y la empresa debe
en todo momento conocer el costo de
cada una de estas fuentes de
financiamiento, incluidas las acciones
comunes, para entonces determinar la
tasa promedio ponderada del costo de
dicho dinero de otras. personas que
tiene la empresa:

e




1.3 Costo de Capital Promedio Ponderado

De acuerdo a Titman (2009) es la media ponderada de las tasas esperadas
de rendimiento despues de impuestos de las diversas fuentes de capital de
una empresa.

WACC =wgkg + wpky, + wpky, + Weskeg
-7 80 Yo
Welghted average 17:
TSt Of%@ﬁnat7/02/.‘
\\\ O 85a - i
Q‘ N Fuente. Empresa Actual, ZOK




Unidad l. Reestructura Financiera
1.4 CAUSASY EFECTOS DE UNA
REESTRUCTURACION FINANCIERA

La empresa no
tiene la
suficiente
liquidez

La calidad de las El costo de las
utilidades no es fuentes de
adecuada para financiamiento es

realizar los pagos elevado

Fuente. Elaboracion pro



1.4 Reestructuracion Financiera

Reestructuracion empresarial es el proceso por el cual estos contratos son
cambiados buscando incrementar el valor de los derechos que poseen

quienes tienen los citados contratos, también se asimila a recontratar
(Pascale, 2009)

Las estrategias de reestructuracion se puede aplicar a:
— Contratos de deuda
— Contratos de acciones
<. — Contratos de empleados




1.4 Tipos de Reestructuraciones

* Financiera: Es aquella en la que esta en el centro de interes y tiene
vinculacion con los financiamientos.

« Operativa: Importante para que la reestructuracion fiera tenga efectos a
largo alcance.

ACTIVOS PASIVOS

Deudas ..
Reestructuracion
Flujos de financiera.
fondos

operativos

Reestructuracion
operativa
Fondos

s Propios

SN
%\ Fuente. Pascale,(2009) K




UNIDAD 1.
VALUACION DE EMPRESAS
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2.1 Métodos de Valoracion de Balance

Los indicadores financieros,
ratios financieros o multiplos:
son una reordenacion de los
estados financieros de Ila
empresa, manera util de
resumir grandes cantidades
de datos financieros vy
comparar el comportamiento
de las empresas.

Fuente. Minera Sanders, 2



2.1 Meéetodos mediante Balance

Valor Contable

Es un método estatico porque solo se tiene en cuenta la estructura
patrimonial en el momento de llevar a cabo la valoracion sin importar como
evolucionara la empresa en el futuro (Marin, 2011).

Por lo tanto el valor de la empresa sera la diferencia entre el activo total y
el pasivo total, o bien, el valor de la empresa equivalente al patrimonio neto
0 recursos propios de los que disponga.



2.1 Meétodos mediante Balance

Valor Contable Ajustado

Se Introducen algunos ajustes que identifican cada una de las partidas con
la realidad o el valor de mercado. Se pueden encontrar aspectos como el
valor de liquidacion de los clientes y proveedores, actualizaciones del valor
de terrenos, edificios, entre otros (Casanovas & Santandreu, 2011).



2.1 Meétodos mediante Balance

Valor de Liquidacion

El calculo del valor de la empresa en el supuesto de que se proceda a
liquidarla, se liquidan los activos y se proceda al pago de las deudas. ES

decir, el valor contable corregido o ajustado menos los gastos de
liquidacion (Casanovas & Santandreu, 2011).



2.1 Meéetodos mediante Balance

Valor de Sustancial

De acuerdo a Fernandez (2005) el valor sustancial representa la inversion
que deberia efectuarse para construir una empresa en identicas condiciones
a la que se esta valorando.

 Valor sustancial bruto. Valor del activo a precio de mercado.

 Valor sustancial neto o activo neto corregido. Valor substancial bruto
. menos el pasivo exigible.



A través ¢
el valor d

2.2 Métodos de Valoracion de Resultados

e los Métodos de Valoracion de Resultados se trata de determinar
e la empresa a través de la magnitud de los beneficios, de las

ventas 0

« Multip

e otro parametro de la cuenta de resultados.

los. Consiste en valorar una empresa con objeto de hallar su valor

de mercado por analogia con el valor de mercado de otras compaiiias

compar

ables (IESE, 1999)

« Beneficio PER. Indica el multiplo de beneficio por accion que se paga
en la bolsa y es la referencia predominante en los mercados-bursatiles
(Fernandez, 2015)

e



2.2 Métodos de Valoracion de Resultados

* Ventas. Consiste en consiste en calcular el valor de una empresa
multiplicando sus ventas por un numero, segun la coyuntura del
mercado, cumpliendo una funcidon de comparacion y ajuste para los
metodos de flujos de fondos (Pereyra, 2008, citado en Castillo, 2014)

« EBITDA. Las compaiiias 0 negocios se valoran por comparacion con las
magnitudes utilizadas en transacciones realizadas de companias o

negocios similares (Marquez, 2017)




2.4 Métodos de Flujos de Caja Libre Operacional

Método de Flujo de Fondos Descontados

Para la aproximacion de flujos de fondos descontados un activo vale en
funcion de su capacidad para generar flujos futuros esperados de este.

Dentro del enfoque de flujos de fondos descontados se pueden distinguir
dos vertientes.

— Valuacion de la empresa a partir del valor neto de sus activos
— — Valuacion del patrimonio neto



2.4 VALOR ECONOMICO AGREGADO

Dado que el mercado es dinamico y todas las empresas desean permanecer
vigentes en el, implementar diferentes técnicas de analisis financiero se ha
vuelto indispensable para conocer la situacion economica de la entidad.

El Valor Econdmico Agregado (EVA) es una medida de rendimiento
residual que, partiendo de los beneficios operativos netos despues de
Impuestos, resta de ellos el costo de capital de las distintas fuentes de
financiamiento que concurrieron a financiar el capital operativo
Involucrado en la generacion de dicho beneficio (Pascale, 2009).

e




2.4 Metodo Spread

De acuerdo a Fernandez (2015) el EVA puede ser calculado a través del:

- Método Spread. El spread entre la tasa de retorno del capital y el costo
de capital promedio ponderado y multiplicar el spread por el capital

Invertido

EVA = (r - CCPP) x Capital invertido



2.4 Método Residual

- Método Residual. La diferencia entre el método de Spread y el método
residual radica en que para el méetodo residual en necesario obtener la
utilidad operativa neta despues de impuestos (UODI), a la que sera
necesario restar a la UODI el cargo por el uso de capital, como se presenta
a continuacion.

EVA = UODI - (Capital invertido x CCPP)



2.4 Estrategias de EVA

Saavedra (2004) menciona que el método EVA cuenta con estrategias que
pueden ser aplicadas para incrementarlo.

— Mejorar las utilidades operativas sin mantener mas capital en la
empresa.

— Disponer de mas capital como si fuera una linea de crédito mientras
las utilidades adicionales perciban beneficios en proporcion mayor al
cargo que por el uso de capital se recibiria.

— Liberar capital para disminuir el nivel de credito utilizado, en-tanto
que las utilidades que se van a perder sean menores-a los cargos que

por uso de capital se dejaran de recibir. /-




UNIDAD Ill. PERSPECTIVAS DE RIESGO
INHERENTE A LOS MERCADOS
FINANCIEROS

Fuente. BBVA; ¢



3.1 Diferencias entre Riesgo e Incertidumbre

De acuerdo a Pascale (2009) a continuacion se hace una
diferenciacion entre riesgo e incertidumbre.

Riesgo
e Se sabe cuales son los eventos futuros.

« Se conoce la dimensidon de estos en términos de la Inversion
que se analiza.

» Se conocen por anticipado las probabilidades de ocurrencia de
N los eventos.



3.1 Diferencias entre Riesgo e Incertidumbre

Incertidumbre
« Se tiene conocimiento anticipado de los eventos futuros.
« Puede 0 no conocerse la dimension de estos.
* No se conocen con anticipacion sus probabilidades.



3.1 Antecedentes de la Administracion de Riesgos

El riesgo lo podemos definir como la incertidumbre y variacion que
existe de que un hecho ocurra, dadas en un periodo de tiempo bajo
condiciones determinadas, que existe en una situacion economica.
Estudiar el riesgo implica el analisis de las consecuencias de la
ocurrencia del evento, medida, proteccion, prevencion y consecucion
en las actividades economicas y sociales (Tabordo,2002).

e



3.2 Clasificacion de Riesgos Financieros

De acuerdo a Graham (2011) existen diferentes naturalezas de riesgos, tales
COMoO:

Riesgo de
Mercado

4 )
Es la perdida que puede sufrir un inversionista debido a la

diferencia en los precios que se registran en el mercado o
en movimientos de los llamados factores de riesgo.

SN \_ _/
wente. Elaboracion propia de-acuerdo W




3.2 Clasificacion de Riesgos Financieros

Es la pérdida potencial producto del incumplimiento de la

Riesgo de ., . .
c ’%I't contraparte en una operacion que incluye un compromiso
rédito

de pago.

4 )
Son las peérdidas que puede sufrir una institucion al
requerir una mayor cantidad de recursos para financiar sus

activos a un costo posiblemente inaceptable. P

wnte. Elaboracion propia de acuerdo a W

Riesgo de
Liquidez




3.2 Clasificacion de Riesgos Financieros

Riesgo Son operaciones gue tengan algun error de interpretacion
L_egal juridica o de alguna mision en la documentacion

4 )
Es la pérdida potencial producto del incumplimiento de la

contraparte en una operacion que incluye un compromiso
de pago.
_/

\
i\ Fuente. Elaboracion propia de acuerdo a Graham

Riesgo de
Crédito




3.2 Clasificacion de Riesgos Financieros

Riesgo Pérdidas ocasionadas por la renuncia de un empleado o
Operativo = especializado en algun proceso clave.

4 )
Relativo a las pérdidas ocasionadas consecuencia de un

Riesgo de i e L
J ., | desprestigio de la institucion por falta de capacitacion de
Reputacion
personal.

\
i\ Fuente. Elaboracion propia de acuerdo W




Unidad lll. Perspectivas De Riesgo lnherente A Los Mercados
Financlieroes
3.3 Proceso de la Administracion de Riesgos

Proceso

|dentificacion - Modificacion
: Cuantificacion Control :
de Riesgos de Riesgos

Limites de ‘
Tolerancia [ —
Fuente, E'aboracifmmmg




3.3 Proceso de la Administracion de Riesgos

Procedo interactivo e iterativo basado en el conocimiento, evaluacion y
manejo de los riesgos y sus impactos, con el propésito de mejorar la toma
de decisiones organizacionales (Moran, 2015).

- Calificacion Medidas de Implementa Monitoreo y
Identificacio evaluacion tratamiento cion de las evaluacion
n de riesgos yde A de los medidas de de los
J riesgos tratamiento riesgos
I‘_

S .. Fuente. Elaboracion propia con-base en London
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3.4 MEDICION DE RIESGO
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3.4 Medidas de Riesgo

De acuerdo a Melo & Becerra (2005) una forma de medir el riesgo es a
traves de la funcion de distribucion de probabilidad de las perdidas vy
ganancias de los activos, utilizando estimadores de algunos parametros de
dicha distribucion tal como la desviacion estandar (o) o de estadisticos
como cuantiles de la distribucion (qo).

Formula de acuerdo a Markowitz (citado en Romero, 2013)

— 2

\ 0" = X42042 t 2 X1X3 013 +X220.22/
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3.5 El Valor en Riesgo (VAR)

De acuerdo a Zambrano (2003) es una herramienta directa, entendible y
simple para calcular y controlar los riesgos del mercado.

Por otro lado, de acuerdo a Morgan (1994) se entiende como la cantidad
maxima probable que se puede perder en una cartera de trading como
consecuencia de movimiento adversos de los precios de mercado, con una
probabilidad dada y sobre un horizonte temporal determinado.




3.5 Calculo del VAR en Forma Parameétrica

Es un meétodo para estimar el VAR utilizando datos de rentabilidad
estimados y asumiendo una distribucion normal de la rentabilidad.
También conocido como método varianza-covarianza o método analitico

(Economipedia, 2015).

Formula:
VaR = |R — z8|V



3.5 Estimacion

La estimacion de que suceda un evento periodico o situacional en espacio y
tiempo, es determinada por la persistencia de la(s) In varianza(s) del
sistema de referencia analizado. (Diez, 2017)

Formula

—

—_—
\\

—




3.5 Volatilidad Historica

Es la volatilidad del precio de un activo calculado a partir de datos

historicos (Mark, 2015). Si se supone que la varianza del activo es
constante en el periodo de estudio, un estimador insesgado de la varianza,
26”7, para una muestra de tamafio n esta definido por (Melo y Becerra,

2005)

Formula

A T
62 =Yt L. t=mm+1..,n

1)/

/




3.6 Riesgo de Liquidez en la Empresa

Se define como la posibilidad de que no pueda liquidarse rapidamente en
una posicion a menos gue se hagan grandes concesiones (Taborda,2002).
Son las pérdidas que puede sufrir una institucion al requerir una mayor
cantidad de recursos para flnanC|ar SuS activos a un costo posiblemente
Inaceptable. @

\\\\\

Fuente. Shutterstock, 2014 =



3.7 Riesgos en el Mercado de Divisas

Una divisa es un deposito o saldo bancario, en moneda distinta a la nuestra
realizado en una institucion financiera y los documentos que dan derecho a
disponer de dichos depdsitos (Mascarenas, 2012).

Un tipo de cambio variable significa que las fuerzas de la oferta y la

demanda continuamente aumentan o disminuyen los valores. En un

régimen de tipo de cambio fijo, los gobiernos fijan (o determinan) el valor

de su moneda, por lo general en funcion de otra moneda como el dolar
<. (Graham, 2011)

.




3.7 Cotizacion de Tipos de Cambio

Una cotizacion de divisa es una declaracion de la voluntad de comparar o
vender un tipo anunciado. Es decir, es el nimero de unidades monetarias
que se entrega a un pais para adquirir otra moneda (Eiteman et al., 2011).

Tipos de Cotizacion (Graham, 2011)

- Directa. Aquella moneda con valor nacional de una unidad de moneda
extrajera.

- Indirecta. El valor de la moneda es extranjera de una unidad de moneda




3./ MERCADO CAMBIARIO DE DIVISAS

El Mercado cambiario mejor conocido como FOREX, es el mercado
financiero en donde existe el intercambio de divisas entre paises.
Actualmente es el mercado mas grande y dentro de este se puede encontrar
Informacion sobre el precio actual de compra y venta de una divisa en un
pais. - "




De acuerdo con Eiteman (2011) dentro de FOREX las transacciones se
realizan de tres maneras:

« Spot. Compra, entrega y liquidez de divisas en una fecha a no mas tardar
dos dias habiles siguientes de dicha operacion.

« Forward. Requiere la entrega de la divisa en alguna fecha futura ya sea
de manera directa 0 mediante contrato de futuros.

« Swap. Acuerdos entre dos partes para el intercambio de sendos flujos-de
caja futuros (pagos o ingresos) en la misma o diferente moneda.

e




3.7 El Riesgo Cambiario

De acuerdo con Levi (1997), el riesgo cambiario se refiere a la
variabilidad de los valores de los activos, pasivos 0 Ingresos en
términos reales, y de la moneda nacional o de referencia para la
empresa como consecuencia de variaciones no anticipadas del tipo
de cambio (citado en Vivel, 2010).

Por otro lado Mascarenas (1988) hace referencia a como las
variaciones en los tipos de cambio de las divisas afectan al
rendimiento de las inversiones. Es un riesgo sistematico puesto_que

o se puede eliminar a través de una buena-diversificacion.




3.7 Fuentes de Riesgo Cambiario

EXisten varios aspectos que ocasionan o dan origen al riesgo cambiario las
cuales segun Coello-Martinez (2015) son:

* Riesgo transaccional (de corto plazo): ocurre por las operaciones en
dolares que las empresas realizan usualmente al exportar, importar o al
repatriar dividendos de subsidiarias que operan en otros paises, donde el
riesgo cambiario se presenta al momento de la transaccion

e




3.7 Fuentes de Riesgo Cambiario

EXxisten varios aspectos que ocasionan o dan origen al riesgo cambiario las
cuales segun Coello-Martinez (2015) son:

* Riesgo econdmico (de largo plazo): se refiere a las variaciones del tipo
de cambio que afectan los ingresos y costos de las empresas en el largo

plazo.

* Riesgo de traslacion: ocurre al consolidar las operaciones de las
subsidiarias en los estados financieros de la matriz



3.8 RIESGOS EN LOS MERCADOS DE DINERO,
CAPITALES Y DERIVADOS
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3.8 Riesgos en el Mercado de Dinero

El mercado de dinero es donde se negocian activos financieros a corto
plazo, de elevada liquidez y alta seguridad mismos que pueden
considerarse sustantivos de dinero, siendo un complemento del mercado de
capitales, siendo sinbnimo de mercado monetario.

Comercian dinero e Instrumentos financieros a corto plazo con suficiente
liquidez para ser considerados pseudomonedas. El vencimiento de estos

Instrumentos rara vez excede de un ano.




3.8 Posibles Riesgos en el Mercado de Dinero

« Pérdida potencial. Con una inversion directa en el mercado de dinero,
el inversionista puede sufrir una perdida parcial o total en caso de
Insolvencia.

* Riesgo de credito. El inversionista asume el riesgo de insolvencia de la
contraparte. El riesgo de insolvencia es el peligro de que la contraparte
no pueda cumplir sus obligaciones de pago



3.8 Posibles Riesgos en el Mercado de Dinero

* Riesgo de liquidez. La negociabilidad de la inversion titulizada en el
mercado de dinero depende de si existe un precio en el mercado. En un
mercado iliquido, el inversionista corre el peligro de tener gue mantener
la inversion titulizada en el mercado de dinero hasta el final del plazo de
vida, o de tener que venderla a un precio desfavorable antes de su
vencimiento.

« Riesgo de tipo de cambio. El inversionista puede estar expuesto-a un
riesgo de tipo de cambio si la inversion directa en el mercado de dinero

=8¢ efectua en una moneda distinta a la moneda del pais del inversionist




3.8 Riesgo de Mercado de Capitales

El mercado de capitales es un tipo de mercado financiero donde se realiza
la compra-venta de titulos valor, activos financieros de empresas y otras
unidades economicas como son las acciones, obligaciones y titulos de

deuda a largo plazo.

§

=




\_ Certificados de participacion Inmobiliaria (CPl's)
— /

3.8 Instrumentos del Mercado de Capitales

— Acciones

— Obligaciones

— Bonos bancarios de infraestructura (BBI's)

— Certificados de Participacion Ordinaria (CPO’s)
— Pagares a mediano plazo

— Bonos Bancarios para la vivienda (BOVI's)

— Bonos Bancarios de Desarrollo (BODES)




3.8 Riesgo en el Mercado de Capitales

 Son sensibles a mas variables que el resto de las inversiones

* El riesgo de mercado, también conocido como riesgo sistémico, esta
asociado con la volatilidad del mercado en general, relacionado a los
ciclos economicos, condiciones politicas y tendencias que afectan los
movimientos del mercado acentuando el riesgo

« La pérdida del valor de la inversion. El precio de una determinada
Inversion es el reflejo de los diferentes factores que afectan la-oferta y la

~._ demanda




3.8 Riesgo en el Mercado de Capitales

» E| deterioro en las ventas o crecimiento de una empresa que
afectara negativamente el valor de sus acciones

* El riesgo de liqguidez o comerciabilidad puede presentarse
cuando se pretende vender o liquidar una posicion a un
determinado valor. La falta de compradores y de liquidez lleve

a vender a un precio menor



3.8 Riesgo en el Mercado de Derivados
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3.8 Riesgos en el Mercado de Derivados

* Riesgo de mercado: son inversiones de elevado riesgo, gue suponen con
frecuencia un alto grado de apalancamiento, pudiendo Incurrir en
pérdidas superiores a las garantias aportadas.

* Riesgo de liquidez: bajo ciertas condiciones de mercado puede
Incrementarse el riesgo de peérdida haciendo que resulte dificil o
Imposible realizar operaciones o cerrar posiciones.



3.8 Riesgos en el Mercado de Derivados

* Riesgo de liguidacion posiciones mediante entrega: en determinados
productos derivados, la posicion podria ser liquidada con relacion al
volumen total de la transaccion.

Una persona no deberia invertir en productos derivados a menos que sea
conocedor de los riesgos Inherentes a estos productos y sea capaz de
sostener grandes perdidas.
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