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" (Ceberiuia De Riesgo |

COBERTURA - SIRVE PARA CUBRIR UN RIESGO ?

Por cobertura se entiende la venta 0
adquisicion, de una posicion en un

MERCADO DE FUTUROS

)

LOS FUTUROS FINANCIEROS
ofrecen formas de cubrirse del
riesgo de variaciones inesperadas
de un activo
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INCENDIO EN PLANTA VOLATILIDAD DE LOS
INDUSTRIAL PRECIOS DEL COMBUSTIBLE
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INCENDIO EN PLANTA VOLATILIDAD DE LOS

INDUSTRIAL PRECIOS DEL COMBUSTIBLE
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Plliain cle Cebertuia
de Riesgo

Definicion de objetivos

G Tener una proteccion completa frente al riesgo financiero

0 Buscar la proteccion solo frente a resultados desfavorables

Seleccion de Estrategias




Es la diferencia entre el precio futuro y el precio de contado

« PRECIO DEL
FUTURO
* PRECIO DE
CONTADO AL

-
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N = Numero de Contratos

| = Importe de riesgo a cubrir
V = Valor nominal del contrato de futuros C =

C = Coeficiente de regresion o beta de la cartera =g
p = Correlacion entre ASy AF

0S = Volatilidad de AS

oF = Volatilidad de A F

AS = Cambio en el precio de contado durante la cobertura
A F= Cambio en el precio del futuro durante la cobertura
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emplo

Una aerolinea espera comprar 2 millones de galones de
combustible dentro de un mes y decide usar futuros sobre
diesel con fines de cobertura. Cada contrato sobre diesel
negociado en NYMEX se estipula sobre 42 mil galones:

c—aS —0’02630928—078
“of P To00313 T

N = : c—2'000'000078—37 14 = 37
2 Rl T e

Cambio del | Cambio del
Mes precio preco del
futuro | combustible

1 0,021 0,029

2 0, 0

3 0, 0,

4 0,001 0,008

5 0, 0,

6 0, 0,01

! 0.0 0,01

B 0, -0,007

9 0, 0,043}

10 0,006 0,011

1 0,036 0,036

12 0,011 -0.;:]

13 0,019 0,

14 0,007 0,01

15 0, 0,023
Desvio Estandar o033 o063
Coef. Correlacion 0,928(
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Ebitda
Gastos por intereses

Ratio de Cobertura del Servicio de la Deuda

Formula Ratio de Cobertura de interes =

Formula:

Ratio de Cobertura de interes + DBCP =

Ebitda

Gastos por intereses + deuda a corto plazo
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Ejemplo de Celvertuia
Intereses-a Colto-Rlaze 1

Se considera catla en undades del 10% conrespech alcierre 2016, conincrement en precio del
100% enrelaciinal cote2017 (44 550 unidades * Bs. 6.170)

WERTR TG Considarando el 85% de los ingresos proyectados. 233 642
Ebitda 41231

S0 G EAET TR Margan acorde al sechor 15%
Serviclo de Deuda
Solicitud Actual. Linea de Crédito por Bs. 15.000M. (Tasa: 24% ) 3.600
Comisidnflat 12% 1.800
TDCE Bs. 1.000M (tasa 29%) 290
TOTAL Total Servicio de Deuda 5690

LT I Servicio de Deuda / Ebitda 14%

(Miles de Bs) Ano 1

274874

Ingresos

. ~ . ’ :’ [ 1 4 .. : M o
1) Ratio de Coberturade interés = ———= = 22M _ 795
Gastos por intereses 5.690 /M
_ , 41.231/M
2) Ratio de Cobertura de interés + DBCP = =1,
5.690/M + 15.000 /M
T , o . Gastos Financieros {00 5690/M 100 = 14%
rtur tos fi "0S = . B2 ——— =14
) Coberturade gastos financieros Fhitda X 11231 X 0
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DA'S DEEL COIPORTAN E!
DE LA GOBERTURA

‘vf QW °°; @ iy © 0‘)

MEDIHA
8

(] *Sienese momento el ddlar cotiza a 0,75 euros; recibiria 75.000
¢ +Esla operacién que ha realizado le da un beneficio de 25.000 eu

1=1@ -Il

«Si en ese momento el délar cotiza a 1,25 euros; recibiria 125.00(
*Esta operacién que ha realizado le da una perdida por 25.000 eu

oftamicntofdelaf{€ohetiiia mmvml:\o\\
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Minimizacion de Riesgos

Maximizacion de Ventas

Maximizacion Calidad
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Planificacion

Asignar.y Coordinar

Dirigiry Propiciar

Imperfeccionesidcllaf
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» Cual es el riesgo que cobra
mayor valor. = ({((‘7
» Limita el beneficio que la f )9\

empresa puede alcanzar, ¥ RN
Constante F\ Afecta '05

- resultados
ncremenio gy oo, fentabild -

impredecibles la organizacion
m:> Contrato entre dos partes para la compra/venta de moneda extranjera a futuro
m:'> Fecha en que se realizara la operacion (compra/venta de divisas)

de
Divisas 15"y Definir el monto de la transaccion

=" Liquidacion

g@s
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Exportar en 90 diasq:m m—_—> Transcurridos los 90 dias

Embarque, valor USD 500/M(—cm wn—"» Obligado a vender USD 500M

Forward de tipo Bs/dola’=rwe ' * ma:>Camb|o preestablecido de Bs. 4.500

RE LR Sl

90 dias == mns-yuso 500/M X Bs. 4.500 = Bs. 2.250.000/

Bs. 4.500¢ —m =" Banco obligado a comprar los USD 500/\

CoheituraldelRics(ol WM\



Emnarlo 1
En los 90 dias. Tipo de cambio spatn=="y Bs. 4.700 por USD.

USD 500/ X Bs. 4.700 = Bs. 2.350.000/M \
En este escenario dejarfa de ganan=" (Bs. 2.350.000/M - Bs. 2.250.000/M) = Bs. 100.000/M

Escenario 2
En los 90 dfas. Tipo de cambio sper—"y Bs. 4.350 por USD.
s

USD 500/M X Bs. 4.350 = Bs. 2.175.000/M ‘

En este escenario dejaria de perdm:? (Bs. 2.175.000M - Bs. 2.250.000/M) = Bs. 75.000/M

Resultado: De acuerdo a los escenarios planteados con el forward contratado se elimind el riesgo del tipo de
cambio, pudiendo Productes Quimicos LMV, C.A. proyectar sus costos considerando como base Bs. 4.500 por USD.

- T
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Cambiol

DIVISAS

M 450088 0.9988 Resultado: Con el precio
I'C Forward = TC Spot x 1 " Diferencial®(n /Z"wO)

forward se comprobo el precio

5 NG futuro de liquidacion del
TC Forward = 4500 +(~099)*(0,25) contrato, dejando ver que en
FORWARD ™" = 1C Forward = 4.499,0188 el plazo establecido el precio
del USB se encontraria por
debajo de lo establecido en el

contrato. (Riesgo de perdida)
TC Forward: Tasa de Cambio al que se contrata el Forward

TC Spot: Tasa de cambio a la fecha que se contrata el forward
Diferencial: Costo de la Operacion.
m El plazo de la operacion numero de dias

COSTO DE ‘ ‘ 1 + tasa moneda nacional 1,32USD

OPERACION : Meman 1 + tasamoneda extranjera R 2.871Bs ER
i
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» Muy fécil de utilizar
»Es un instrumento que no se basa en la especulacién
»No generan pérdidas por diferencia en cambio

» Mejores resultados a través de la cobertura que por
medio de la especulacion

»Instrumentos sencillos de manejar e implementar

» Trata de eliminar incertidumbres

CoheituraldeRicsyo mumm
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