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A xestion dunha empresa implica asumir o obxectivo prioritario de creacién de
valor ao longo do tempo de maneira sostible. Nunha contorna econémica cada vez
mais global e interdependente, o directivo debe posuir as capacidades e as habili-
dades necesarias para prever, detectar, avaliar e actuar sobre as distintas situacions
que se poden dar nos mercados. Esta capacidade debe emerxer esencialmente can-
do os factores que afectan & empresa son negativos. Asi, unha adecuada xestion dos
riscos empresariais € un elemento clave que diferencia as empresas, de forma que
un xestor debe tratar de mitigalos para que non supofian unha destrucién de valor.
Un risco controlado non ten que supofier un aspecto negativo para unha determina-
da compafiia.

Como gestionar los riesgos corporativos constitie un manual basico para a boa
practica de xestion de riscos debido a que nel se identifican, cuantifican e analizan
os elementos clave que deben substentala. O manual esta dirixido fundamentalmen-
te ao xestor do sector empresarial non financeiro, e serve de apoio & resolucion de
cuestions criticas para o bo funcionamento da empresa debido & proposta dunha
metodoloxia para analizar os riscos operativos e financeiros.

Ao longo do primeiro capitulo analizanse e tipificanse os compofientes que de-
terminan o risco, ademais de delimitar os parametros que deben caracterizar unha
adecuada xestion destes. Asi, os autores fan unha clasificacion atendendo aos dis-
tintos mercados: divisas, renda fixa e renda variable. Con respecto ao primeiro
mercado, compre sublifiar que a xestion do risco cambiario era ata hai ben pouco
tempo unha preocupacion exclusiva das grandes corporacions, pero actualmente
tamén as pemes adoptaron unha posicion activa na sua cobertura. En relacion coa
renda fixa e coa renda variable, a sta analise é imprescindible debido a que as va-
riacions nos tipos de xuro, na liquidez, no crédito e na volatilidade e mais as carac-
teristicas sectoriais afectaran directamente aos resultados da empresa.

No capitulo dous desenvolvese unha metodoloxia para identificar, cuantificar e
controlar os principais riscos apoiandose en casos practicos que facilitan a atencién
e comprension do lector. En particular, para a sta identificacion expdfiense os prin-
cipais aspectos operativos e financeiros que deben ser considerados tanto no curto
coma no medio prazo. Os primeiros resimense nos fluxos de caixa libre, mentres
que os segundos se refiren & estrutura de capital, &s politicas de endebedamento e &
apropiada remuneracion de capital. Con respecto & cuantificacion e control, deta-
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llanse magnitudes como 0 apancamento operativo e financeiro e o grao de intensi-
dade de capital.

O ndcleo da analise do capitulo tres é o estudo da estrutura de capital entendida
como medida de control do risco financeiro. Tomar unha decision acerca da estru-
tura Optima implica ter en consideracion aspectos relativos ao crecemento previsto
da empresa, ao contexto econémico, & madureza do mercado, etc. Asi, neste capitu-
lo oriéntase o directivo sobre o grao de apancamento que debe soportar a sia em-
presa para minimizar os riscos.

A continuacion, o capitulo catro supén a consideracion dun contexto multina-
cional. Cando unha empresa opera en novos mercados, faise necesario ter en conta
novos factores que poden afectar &s suas decisions operativas e financeiras. Ainda
que é certo que coa entrada en vigor do euro se multiplicaron as posibilidades de
investimento sen risco de divisa para 0s paises comunitarios, non é menos impor-
tante que calquera operacion fora desta &rea monetaria esta abocada a sufrir posi-
bles variacions de valor, tanto nas suas transaccions comerciais coma nos seus in-
vestimentos internacionais. Este problema agravase coa actual crise econdémica,
que non fixo mais que aumentar a necesidade de illar os riscos & hora de levar a ca-
bo operacions no estranxeiro.

Analizados os riscos operativos e financeiros, no capitulo cinco abdrdase a
creacion de valor focalizado no sector financeiro, onde a clave do negocio é a
xestion do risco, empregando un recurso escaso como é o capital. A correcta asig-
nacion deste recurso escaso permitiralle & entidade financeira xerar rendibilidade,
mentres que cunha mala asignacion del estara destruindo valor. As entidades finan-
ceiras enfrontase a maltiples riscos que tenderdn a minimizar, como poden ser o
risco de crédito, o risco de mercado —tipo de xuro, tipo de cambio e liquidez— e 0s
riscos operativos —fallos en controis, erros en transaccions e fallos en sistemas in-
formaticos-.

O capitulo seis expdn os riscos de mercado abordando en profundidade o risco
cambiario. Logo da exposicidén dunha recension histérica sobre a evolucion do tipo
de cambio, os autores explican as distintas teorias sobre a evolucion desta variable,
asi como as operaciéns realizadas comunmente no mercado de divisas.

No capitulo sete, Lubian e Garcia (2010) céntranse no risco de mercado de ren-
da fixa. Deste modo analizan en profundidade a relacién entre a evolucion dos ti-
pos de xuro e 0s prezos, a amortizacion anticipada por parte do emisor e a taxa de
actualizacion.

O capitulo oito trata da medicion do risco no mercado de renda variable, come-
zando por expofier a relacion entre rendemento e risco nestes activos. A continua-
cion explicanse as distintas ferramentas que se utilizan para xestionar o risco de
carteiras de renda variable. Unha das mais utilizadas é o Valor en Risco (VaR), que
mide a méaxima perda esperada unha vez prefixado un nivel de confianza e un de-
terminado periodo. A influencia sectorial sobre o risco, a teoria de Sharpe, 0 mode-
lo CAPM e a volatilidade do prezo das accions son aspectos que se recollen na par-
te final.
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No ultimo capitulo do manual desenvolvense diversas técnicas de cobertura do
risco. En concreto, para cubrir os riscos de renda variable e de renda fixa, 0s auto-
res explican de forma clara e directa a combinacién de carteiras ou o uso de produ-
tos derivados. Tamén se proporciona un soporte tedrico fundamental para unha boa
xestion das divisas e do risco nas carteiras.

Lubian e Garcia (2010) expofien de forma sinxela e clara a definicion e a natu-
reza basica do risco, asi como a sUa tipoloxia, a sua medicion e a sta cobertura.
Todo iso vai acompafiado de breves referencias histéricas para que o lector cofieza
o0 desenvolvemento gradual das teorias expostas. Asi mesmo, en cada capitulo de-
senvolvense unha serie de casos practicos que facilitan a conexion entre a explica-
cion tedrica e a sua aplicacion empirica. Todo iso se acompafia dunha bibliografia
seleccionada especificamente para cada capitulo, que lle facilita ao lector interesa-
do un desenvolvemento detallado dos fundamentos tedricos. En definitiva, Cémo
gestionar los riesgos corporativos constite un manual imprescindible para aqueles
que desexen aproximarse ao estudo da xestion de riscos nunha economia global e
altamente competitiva.
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