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La necesidad del contraste en el entorno
actual de mercados financieros

Aumenta la volatilidad de los mercados financieros fruto de la incertidumbre
que emana de China y del enfriamiento de EEUU...
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... con especial incidencia en el mercado de divisas, tanto en paises
desarrollados como emergentes...

Volatilidad de los tipos de cambio frente al euro
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... que extendera la inestabilidad de los estados financieros de los grupos
multinacionales
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Validacion de las politicas de gestion de riesgo de tipo de cambio

En este contexto, cobra relevancia la validacidn de las politicas establecidas por la compafiia para

mitigar el efecto de la inestabilidad del tipo de cambio, en 4 vertientes fundamentales:
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La experiencia de Afi en el diseno de mapas de riesgo y politicas de gestion

Afi ha participado en el disefio del mapa de riesgo de tipo de cambio de multiples
compafifas multinacionales, dando soporte a la Direccion financiera y al drea de
Tesorerla en la evaluacion de las politicas de gestion implantadas y, en su caso, del
disefio de nuevos mecanismos de gestion gue permitan minimizar el impacto de la
volatilidad de los tipos de cambio en los flujos de caja de la empresa.

Afi realiza de forma recurrente la definicion de politicas de cobertura
empresas y entidades financieras que permitan cumplir con los requisitos
establecidos por la normativa contable en materia de bilidad de coberturas,
para minimizar el impacto de potenciales ineficacias asociadas a la contratacion de
instrumentos derivados para la proteccion de riesgos financieros.

Afi ha participado en la estructuracion de estrategias de I?esllan del riesgo de tipo de
cambio en operaciones corporativas en diferentes ambitos, y en el acompafnamiento
a empresas y entidades en la negociacion de las condiciones de cotizacion de los
diferentes instrumentos de cobertura que se pueden utilizar para la proteccion del riesgo.

Valor anadido para la empresa

. « Disponer de una vision clara del impacto del riesgo de tipo de cambio en balance y cuenta

Consejo de de resultados, y sus potenciales efectos en la valoracion de las acciones
Administracion » Contar con una vision clara del efecto del tipo de cambio sobre la rentabilidad en la fase de
estudio de los nuevos proyectos de inversion

« Disponer de un contraste independiente de la idoneidad de las politicas establecidas de
_ . cara a la justificacion de las mismas ante |os drganos de direccion

Auditoria interna « Podra establecer una disciplina de analisis del efecto del tipo de cambio en las fases de
estudio de nuevos proyectos de inversion, ¥ en la realizacion de los test de deterioro

posteriores
Relacidn con « Explicar adecuadamente a los mercados de capitales los efectos de la volatilidad del tipo
inversores de cambio en los resultados, ¥ las medidas adoptadas por la empresa para limitarla
ﬂgenc_ias de + Ofrecer una vision clara de la politica de control de riesgos de la compania, a efectos de la
rating comecta percepcion por parte de los calificadores
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Contenido y metodologia de nuestro
servicio

Hitos del trabajo de Afi

1. Definicion del mapa de riesgo de tipo de cambio

2. Analisis de impactos y desarrollo de escenarios
de sensibilidad

3. Benchmarking con otros grupos multinacionales

4. Conclusiones y recomendaciones

Hitos del trabajo de Afi

1. Definicion del mapa de riesgo de tipo de cambio

Analisis del n'eg%) de tipo de Definicion de magnitudes
cambio al que esta expuesta la basicas sobre las que impactan
comparnia los riesgos

Andlisis de las estrategias de

gestion de riesgo vigentes
Exposicion por negocio y Contraste de las tasas de
consolidado descuento utilizadas en la
valoracion de proyectos de

inversion IEW CC)
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Hitos del trabajo de Afi

2. Analisis de impactos y sensibilidad

Definicion de metodologla de
andlisis de impacto: generacion
de escenarios de esirés a partir

de la metodologla VaR

Exposicidn por negocio y
consolidado

Hitos del trabajo de Afi

3. Benchmarking

Andlisis individualizado por tipo
de riesgo e impacto de
escenarios conjuntos

Efecto sobre la politica de
dividendos de la compania

Politicas de cobertura del riesgo
de transaccion

Evaluacion del riesgo de tipo de
cambio en la fase de analisis de
inversiones y en test de
deterioro

Politicas de cobertura del riesgo
de traslacion

Cobertura contable vs cobertura
econdmica
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Hitos del trabajo de Afi

4. Conclusiones y recomendaciones

A. Andlisis de las implicaciones de los escenarios de riesgo

B. Evaluacion de la resistencia a escenarios de estrés

C. Metodologla de estimacion de las tasas de descuento en proyectos de inversion y
contraste con los registros empleados por la compafiia

D. Recomendaciones sobre ajustes en la politica de cobertura

R s

Maraués de Villameior. 5 - 28006 Madrid Esnana - +34 915 200 100



http://www.afi.es/

Afi es una compania espanola lider en asesoramiento, consultoria y formacion
independiente en economia, finanzas y tecnologia. La empresa fue fundada en 1987 por
un grupo de destacados académicos y, desde entonces, se ha convertiro en un referente
en el dmbito financiero. Nuestro equipo estd formado por mds de 200 profesionales
altamente cualificados, entre los que se incluye su veintena de socios.

Para mads informacién contacta con:
Pablo Guijarro

Socio

pguijarro@afi.es

Pablo Manueco
Socio
pguijarro@afi.es

www.dfi.es
+34 915 200 100
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