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Presentacion

VBRM, un nuevo enfoque en la
funcion de riesgos en las empresas

Jose Luis Javier
Alvarez Farifias
Strategic Finance Director de
Consulting Governance, Risk and
Compliance

Desde Axis Corporate tenemos el placer de presentar este
informe sobre Value-Based Risk Management (VBRM):
“Valor del negocio y gestion de riesgos: un nuevo enfoque
de la funcion de riesgos en las empresas”.

Axis Corporate ha realizado este informe multisectorial con
el objetivo de mostrar los diferentes modelos, metodologias
de analisis y métricas de calculo que estan utilizando las
companias para la gestién del valor y, en especial, como

los riesgos se integran en dichos modelos, metodologias y
métricas. Adicionalmente se han analizado los diferentes
usos y aplicaciones a nivel de gestion y reporting que las
corporaciones hacen con los modelos informacionales
resultantes.

Elinforme se ha elaborado a partir de una encuesta
multisectorial en la que han participado profesionales del
area de riesgos, finanzas, estrategia o desarrollo corporativo
de las principales empresas espanolas, con una elevadisima
participacion de los sectores mas avanzados en la utilizacion
de estos modelos como son los sectores de Banca y Energia.

El creciente interés de las organizaciones en impulsar las
areas de gestion de riesgos hace necesario conocer como
se van incorporando |os riesgos en |os procesos de toma de
decisiones estratégicas y tacticas para la creacion de valor.
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Key findings

MODELOS DE
GESTION DE VALOR

Key finding #1

Key finding #2

Grado de utilizacion de los modelos
de gestion de valor

El74% de las organizaciones que ha participado en el
estudio utiliza un modelo de gestion orientado a la creacion
de valor.

En sectores maduros con
entornos complejos y regulados
es necesario disponer de
instrumentos de gestion

y reporting avanzados. En

este sentido, de las empresas
encuestadas, los sectores de
banca y energia son los que mas
utilizan un modelo de gestion
orientado ala creacion de valor.

71% | 86*

Banca Energia

Experiencia en la utilizacion
de los modelos de gestion
del valor

Laimplementacion de estos modelos
es reciente incluso en los sectores mas
avanzados en su utilizacion.

36"

de las empresas energéticas ha implantado
este modelo entre 2010 y 2014 mientras
que el 80% de las entidades bancarias lo
implanto entre 2010 y 2015.
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Key finding #3

Alcance de los modelos actuales

S0”

Casi la mitad de las empresas Las empresas que no conocen
encuestadas que utiliza estos el impacto de cada uno de los
modelos afirma que su actual riesgos en el valor de su negocio
metodologia de analisis y métrica manifiesta que desconocen una
de calculo no les permite conocer el metodologia de analisis que lo
impacto de cada uno de los riesgos permita.

en el valor del negocio.
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Key finding #4

Nivel de conocimiento del modelo
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Key finding #5

Incorporacion de los riesgos en los modelos de
gestion del valor para sus distintas aplicaciones

Analisis de
Relacion con inversiones
los inversores

Analisis
del negocio

Politicay
dividendos

Planificacion

Solvencia -
estratégica

dinamica

Analisis de aportacion

de rentabilidad/riesgo

por divisiones y lineas
de negocio
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Medicion del impacto de cada uno de los riesgos
en la valoracion de las operaciones, inversiones y
desinversiones.

337

de las empresas encuestadas afirma
que su compaiiia no identifica y mide
el contributivo del impacto de cada
uno de los riesgos en la valoracion

de las operaciones, inversiones 'y
desinversiones.

Modelos delimpacto de los riesgos en la planificacion
estratégica.

48"

de las empresas encuestadas
afirma que no introduce modelos
de medicion de riesgos en su
planificacion estratégica.

Medicion delimpacto de cada uno de los riesgos en la
consecucion de los ingresos futuros de sus negocios.

43%

de las empresas encuestadas afirma
que los modelos utilizados no

les permite identificar y medir el
impacto de cada uno de los riesgos
en la consecucion de los ingresos
futuros de sus negocios.

Medicion delimpacto de los riesgos en la rentabilidad
de cada division o linea de negocio.

60"

de las empresas encuestadas
afirma que la metodologia
utilizada no les permite identificar
y medir los componentes de
rentabilidad-riesgo de las
diferentes divisiones y/o lineas de
negocio.
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Medicion delimpacto de cada uno de los riesgos en la
solvencia dinamica.

69"

de las companias encuestadas afirma
que no identifica ni mide el impacto
de cada uno de los riesgos corporativos
en la solvencia dinamica.

100

Sin embargo, el sector bancario, por su entorno
regulatorio si realiza este tipo de analisis.

Medicion del impacto de cada uno de los riesgos en la
consecucion de objetivos de dividendo.

+70%

de las organizaciones encuestadas
menciona que los modelos utilizados
no les permite identificar y medir el
impacto de cada uno de los riesgos
en la consecucion de los objetivos de
dividendo a largo plazo.

AN
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Medicion del impacto de cada uno de los riesgos en el

valor de la compafiia en los modelos de informacion de

relacion con inversores.
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Conclusiones

Y» Los modelos de gestion del valor, aunque su introduccion sea
relativamente reciente, son ampliamente utilizados.

2> Lossectores mas avanzados en estos modelos son los sectores de
Bancay Energia.

2 Lautilizacién de los modelos para todas las posibles aplicaciones en
una organizacion esta limitada por la imposibilidad metodologica de
incorporacion de forma adecuada de los riesgos en los modelos.

2 Estalimitacidn es consecuencia de las métricas utilizadas para
el calculo del coste de los recursos propios.

> Laintroduccion de un nuevo modelo
que permita metodoldgicamente
introducir los riesgos en la gestion y
reporting del valor permite superar
las limitaciones existentes y utilizar
la informacion de la creacion de valor
como eje de gestion y reporting para
toda la organizacion.
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¢{Qué creemos nosotros?

El desarrollo de una metodologia de gestion del valor debe incluir no tan solo
la capacidad de generacion de flujos de caja para el accionista sino también la
capacidad de gestion de los riesgos asociados a su generacion.

El modelo VBRM, que forma parte del titulo de la encuesta,
supone una evolucidn de los modelos actuales de gestion

y reporting aportando una nueva vison de la capacidad

de generacion de valor de las empresas. La aportacion del
modelo es mostrar de forma explicita que el valor de una
empresa se obtiene no Unicamente por la capacidad de la
estrategia de generar flujos de caja para el accionista, sino
también por la capacidad de gestionar los riesgos implicitos a
dicha estrategia.

El nuevo modelo supone un salto cualitativo en la forma
deincorporar los riesgos en los modelos de gestion del
valor, y permite superar las limitaciones conceptuales y
metodoldgicas de los modelos existentes. El modelo permite
conocer el impacto de cada uno de los riesgos en el valor

de las empresas a través de construir la rentabilidad que
deberian exigir los accionistas a partir del analisis de los
riesgos de las estrategias futuras. Esta solucion metodoldgica
permite ademas conocer los componentes de riesgo del
coste de los recursos propios identificando y midiendo los
mismos en términos de rentabilidad minima exigida.

Esta informacion permite tener una nueva palanca de
generacion de valor. El esfuerzo de las empresas en generar
valor mediante estrategias de generacion de ingresos o
reduccion de costes puede verse complementada con
estrategias de gestion de riesgos. Esta nueva palanca de
generacion de valor proporciona una potente herramienta de
gestion. La funcion de riesgos se convierte asi en un area de
generacion de valor con indicadores propios de rentabilidad

y valor.

Este nuevo marco de gestion supone también, un
importante avance para la relacion con inversores. La nueva
perspectiva permite trasladar al valor las futuras politicas y
acciones en la gestion de riesgos. En el caso particular de las
agencias de rating, es una potente herramienta de medicion
de la fortaleza financiera dinamica, mostrando el impacto

de las futuras politicas de gestion de riesgos en los flujos
futuros de caja.

Como conclusion, los objetivos de la
implementacion de la nueva metodologia y el
modelo informacional resultante se pueden
resumir en:

MEJORAR LA GESTION DE
CREACION DE VALOR, optimizando

el proceso de planificacion y control
incorporando la gestion de riesgos en el
proceso de toma de decisiones e impulsando
la participacion de la alta direccion, en

las decisiones de riesgo como variable
estratégica de aportacion de valor,
cuantificando la estrategia en términos de
rentabilidad ajustada a los riesgos asumidos.

MEJORAR EL POSICIONAMIENTO
DE LA ENTIDAD con sus Stakeholders
especialmente en el Area de Relacion

con Inversores, mediante un entorno
informacional complementario avanzado
que proporcione un mejor entendimiento de
la estrategia a largo plazo y las palancas de
creacion de valor.
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Metodologia

Los resultados cuantitativos de este estudio se han obtenido a partir
de una encuesta online dirigida a consejeros delegados, directores
generales, directores financieros, directores de estrategia de

negocio, responsables de riesgos y responsables de la relacion con
inversores de las principales organizaciones de ambito nacional con
representacion en los diferentes sectores del mercado: Banca, Real
Estate, Seguros, Energia, Infraestructuras, Tecnologia, Media y
Telecomunicaciones e Industria y Servicios. Los datos se han obtenido
durante el primer trimestre de 2017.

Estos resultados nos ha proporcionado una informacion cuantitativa
muy valiosa, obteniendo un detalle exhaustivo de la situacion actual
de las compafiias. En este sentido, nos ha permitido analizar las
principales tendencias de estos sectores en el uso e implantacion de
modelos de gestion del valor.

Elinforme se ha complementado con reflexiones y conclusiones que
transmiten la vision de nuestros expertos.

Sobre Axis Corporate

Somos una consultora internacional de negocio, orientada a la mejora
de los resultados de las organizaciones, desde el asesoramiento
estratégico, pasando por la definicion del modelo de negocio, hasta el
impacto en operaciones.

Trabajamos en proyectos globales y complejos de transformacion,
asesorando al cliente y acompafandolo en la implementacion

del cambio en cada estadio del ciclo de vida de su organizacion.
Incrementamos el valor de las compafias actuando directamente
sobre las palancas de crecimiento a través de la mejora de ingresos, la
optimizacion de costes y de una mejor gestion del riesgo.

Para mas informacion
Www.axiscorporate.com
marketing@axiscorporate.com
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Strategic Finance Consulting
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Javier Farifas

Director de Governance, Risk
and Compliance
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