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GLOSARIO

Apetito de riesgo: cantidad o tipo de riesgo que una organizacion esta dispuesta a asumir para
lograr el cumplimiento de sus objetivos de negocio.

Capacidad de riesgo: capacidad financiera méxima que una organizacion puede soportar ante la
materializacion de un riesgo, llegando a limites de quiebra.

Cultura de gestion de riesgos: creencias, comportamientos y actitudes de una organizacion frente
a la implementacion de procedimientos para la gestion de riesgos con el fin de contribuir con el
cumplimiento de los objetivos de negocio.

Consecuencias/Severidad/Impacto: es el resultado de un evento que afecta los objetivos. (I1SO,
2018)

Distribucion de probabilidad: es una distribucion que define el comportamiento de una variable
frente a la ocurrencia de eventos en el futuro.

Declaracion de apetito de riesgo: documento utilizado para la comunicacion formal de los
lineamientos y limites frente a los riesgos que la organizacion esta dispuesta a tomar y estan
alineados con la estrategia corporativa, expresados de manera clara y comprensible.
Incertidumbre:

Gestion de riesgos: son aquellas actividades coordinadas para dirigir y controlar la organizacion
con relacién al riesgo. (1SO, 2018)

Grupos de interés o partes interesadas: persona u organizacion que puede afectar, verse afectada,
o percibirse como afectada por una decision o actividad. (ISO, 2018)

MCR (Minimum Capital Requirement): el MCR es un planteamiento de célculo del capital que da
como resultado el umbral minimo absoluto de requisito de capital que una compafiia de seguros
estad obligada a mantener (Solvencia Il). Deben respetarse los requisitos del MCR a fin de evitar la
intervencion de la autoridad reguladora. Si se incumplen los requisitos del MCR, la autoridad
reguladora podra retirarle a la compafiia la autorizacion de acceso a la actividad de seguro directo
0 de reaseguro. (Swiss Re, 2013)

Perfil de riesgo: conjunto de riesgos a los cuales se encuentra expuesta una organizacién frene al
cumplimiento de sus objetivos. Ej. Perfil de riesgos estratégicos, de un proceso o de un proyecto.
Planeacion estratégica: es una metodologia y herramienta de gestion utilizada por las
organizaciones para definir los planes de accion y la hoja de ruta para alcanzar los propésitos y

objetivos empresariales y estratégicos.



Probabilidad: es la posibilidad de que algo suceda (frecuencia en un periodo de tiempo
determinado) (1SO, 2018)

Riesgo: es el efecto (positivo 0 negativo) de la incertidumbre sobre los objetivos. (1ISO, 2018)
SCR (Solvency Capital Requirement): el SCR es el capital econémico que han de tener las
empresas para limitar la probabilidad de ruina al 0,5%. (Solvencia Il) (Swiss Re, 2013)
Simulacién: metodologia que consiste en repetir, o duplicar, las caracteristicas y comportamientos
de un sistema real.

Simulacion de Montecarlo: método estadistico en el cual se estiman posibles resultados a partir de
diversos escenarios hipotéticos de una variable de salida compuesta por variables aleatorias de
entrada con determinadas distribuciones de probabilidad. Esta metodologia es Gtil para determinar
proyecciones del posible comportamiento del modelo en el futuro y con estas tomar decisiones
informadas a partir de datos historicos.

Tolerancia al riesgo: variacion que se presenta, bajo los limites de apetito de riesgo definidos, el
cual brindara una alerta a la organizacién para que tomen accion y disminuyan su exposicion al
riesgo, de esta manera, evitaran llegar a niveles catastréficos de sobrepasar su capacidad.
Variable aleatoria: una variable aleatoria es una funcién que asigna un valor numérico, al resultado
de un experimento aleatorio que depende del azar.

Variable aleatoria discreta: es aquella variable que toma valores enteros o valores que se pueden
contar. Ej. NUmero de personas que viven en una casa; nimero de eventos por disminucion de
ventas.

Variable aleatoria continua: es aquella variable que dentro de sus posibles valores se encuentran
valores infinitos y no numerables. Ej. Crecimiento porcentual de las ventas.

Valor esperado: valor esperado de una variable aleatoria X es el promedio ponderado de todos los
valores posibles.

VaR (Value at Risk): es un valor que mide las pérdidas esperadas por una probabilidad dada o la
pérdida maxima probable dado un determinado valor de confianza en un horizonte de tiempo.
(Hassani, 2014) El valor del VVaR en determinado calculo de un riesgo se puede establecer con el

valor dado por el 99% - 99,5% de confianza.



INTRODUCCION

Hoy en dia, en un entorno en constante cambio, la toma de decisiones involucran cada vez
mas una mayor incertidumbre. La alta direccion de las organizaciones normalmente debe tomar
decisiones estratégicas que involucran muchos tipos de riesgo los cuales dejan en cuestion el
cumplimiento de los objetivos del negocio y, es por esto, que las preocupaciones de los niveles
directivos se estdn comenzando a asociar y a alinear aun mas a la exposicion que enfrentan en su
dia a dia.

El objetivo de este proyecto de investigacion es ayudar a brindar una solucion estratégica
al problema que enfrentan las organizaciones frente al incremento de la incertidumbre en su
entorno para lograr las actividades asociadas al cumplimiento de los planes y objetivos estratégicos
y a la probabilidad de la materializacion del riesgo en su toma de decisiones.

El proyecto se divide en tres capitulos que desarrollan la aplicacion de herramientas que
ayudaran a establecer los limites de riesgo que la organizacion esta dispuesta a aceptar para poder
lograr sus planes estratégicos. El proposito es proporcionar un modelo cuantitativo y cualitativo
para el establecimiento de declaraciones de apetito adecuadas y coherentes con la actividad de una
organizacion del sector de manufactura de alimentos y bebidas.

Finalmente, se recomendaran algunas acciones para niveles estratégicos, tacticos y
operativos que daran respuesta al problema planteado y a la hipétesis definida durante el desarrollo

de la presente investigacion.



RESUMEN

En un entorno corporativo, dindmico y competitivo, se presentan distintos tipos de riesgo
que amenazan el cumplimiento de los objetivos estratégicos de una organizacion y es relevante
identificarlos y gestionarlos adecuadamente para aportar valor y brindar certeza sobre el éxito del
negocio. Un elemento relevante para definir limites para la toma de decisiones riesgosas es la
definicion del apetito del riesgo; esta herramienta es esencial para que la alta direccion tome
decisiones acertadas en un mundo en constante cambio e incertidumbre. Al saber el nivel de
aversion o propension al riesgo de una organizacion, se podrén evitar acciones inadecuadas que

por sus consecuencias puedan superar los limites de pérdidas soportables.

La cuantificacién de riesgos, por medio de la analitica de datos, brinda informacion
relevante para conocer la exposicion de la organizacion ante la variacion de indicadores
econdmicos importantes que definen el cumplimiento de metas de crecimiento o la volatilidad de
ingresos por ventas; al conocer esta posible exposicion, la alta direccion podra determinar
directrices frente a los umbrales de capacidad, tolerancia y apetito de riesgo que permitiran
fomentar un ambiente de control para la prevencion de pérdidas. Como complemento a los
modelos cuantitativos y, como elemento fundamental de comunicacién, la definicion de
declaraciones de apetito de riesgo cualitativas estableceran claramente la posicién de la
organizacion ante cualquier tipo de riesgo, fomentando una cultura resiliente mediante el
establecimiento de lineamientos claros y la demostracion de su liderazgo y compromiso frente al

tema.

ABSTRACT

In a dynamic and competitive corporate environment, there are different types of risk that
threaten the fulfillment of the organization’s strategic objectives and it is important to identify and
manage them properly to add value and provide certainty about the success of the business. A
relevant element to define limits for risky decision making is the definition of risk appetite; This
tool is essential for top management to make the right decisions in a world of constant change and
uncertainty. By knowing the organization level of aversion or propensity to risk, inappropriate

actions and its consequences, that can exceed the limits of bearable losses, can be avoided.



Risk quantification, through data analytics, provides relevant information to know the
organization's exposure to the variation of important economic indicators that define the
fulfillment of growth goals or the volatility of sales income; Knowing this possible exposure,
senior management will be able to determine guidelines regarding the thresholds of capacity,
tolerance and risk appetite that will promote an environment of control for loss prevention. As a
complement to the quantitative models and as a fundamental element of communication, the
definition of qualitative risk appetite statements will clearly establish the organization's position
or willingness to each type of risk, promoting a resilient culture by establishing clear guidelines

and demonstrating their leadership and commitment to this issue.

PALABRAS CLAVE: Apetito de riesgo, Tolerancia al Riesgo, Capacidad del Riesgo,

Cuantificacion de riesgos, Medicion de exposicion al riesgo, Riesgos Estratégicos.



PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA DE INVESTIGACION

La toma de decisiones bajo riesgo se debe realizar de una manera informada y con los
limites que la organizacion puede soportar. Sin embargo, en muchas ocasiones la alta direccion de
la compafiia no sabe los riesgos que esta asumiendo y no tiene herramientas para poder tomar
decisiones acertadas en busca de sus objetivos estratégicos.

Por esto se plantea la siguiente pregunta:

¢POR QUE ES IMPORTANTE LA GESTION DE RIESGOS Y EL ESTABLECIMIENTO DE UNA
DECLARACION DE APETITO DE RIESGO?

Toda organizacion debe aceptar que tomar riesgos para innovar y crecer es inherente al
negocio, y si no lo hace va a quedar vulnerable ante la pérdida de mercado con sus competidores,
el reto es conocer cual es la cantidad necesaria de riesgo que se debe tomar. Con este conocimiento
la organizacion puede determinar que estrategias adoptar y que objetivos perseguir. (COSO, 2020)

Para el adecuado desarrollo de una organizacion se debe cumplir con el logro de metas y
los objetivos que se han planteado lo cual implica tomar decisiones bajo riesgo. La toma de
decisiones al no ser informada puede llevar a la organizacion a que asuma riesgos sin estar
preparada o pierda oportunidades de crecimiento. Por esto, los riesgos con efecto tanto negativo
como positivo deben ser mapeados por las organizaciones para alcanzar lo establecido en los
planes y objetivos estratégicos, la pregunta es: ¢ Cuanto riesgo quieren y pueden tomar para lograr
los objetivos?

Para tener mapeados los riesgos, las organizaciones deben plantear desde la alta direccién
limites de riesgo sobre los cuales las decisiones puedan ser tomadas y de esta manera controlar su
exposicion, cosa que muchas veces no realizan de la manera mas adecuada, esto teniendo en cuenta
que, al no ser conscientes de estos limites, los efectos de sus decisiones se pueden ver identificados

tanto interna como externamente como se plantea a continuacion:



1. Efecto en el contexto interno:
A. Financiero:

En la mayoria de las organizaciones, la toma de riesgos se realiza por la busqueda de
retornos financieros y crecimiento econdémico. Sin embargo, si las decisiones de inversion son
tomadas sin informacion clave de los riesgos que estan asumiendo, pueden estar arriesgando
el capital de la compafiia y en vez de obtener una oportunidad de crecimiento econémico,
lograrian pérdidas inesperadas para el negocio.

Las inversiones que se vayan a realizar en una empresa deberian ser informadas y se deberia
tener en cuenta el riesgo que la organizacion estd dispuesta a asumir por perseguir
oportunidades de crecimiento para el negocio. Para esto, el establecimiento de una declaracién
de apetito de riesgo es esencial, teniendo en cuenta que si al momento de tomar decisiones de
inversion los riesgos que la organizacion quiere asumir estan claramente definidos se podran
realizar andlisis informados, y, asimismo, determinar si realizar el proyecto de inversion genera
una exposicién que no va a poder ser soportada en caso de tener un efecto negativo.

Adicionalmente, existen riesgos que afectan directamente a los indicadores financieros mas
importantes de la organizacion; por ejemplo, el riesgo de crédito para una entidad financiera si
no es correctamente analizado podria afectar en gran medida el flujo de efectivo o liquidez de
la entidad por un incremento de los clientes que incumplan en sus pagos o por otorgar créditos
de una cuantia que no pueden soportar obteniendo pérdidas que pueden afectar su estabilidad.
Por esto, el analisis cuantitativo de los riesgos identificados y el establecimiento de limites que
den sefales de alerta como el apetito, tolerancia y capacidad de riesgo, se requieren para
establecer un monitoreo constante de la afectacion que estos riesgos pueden tener sobre la
organizacion y de esta manera establecer medidas de tratamiento a tiempo para generar
estabilidad, control y reducir la probabilidad de posibles pérdidas para el negocio que afecten

inesperadamente el valor de la compaiiia, la rentabilidad y el retorno de capital.

B. Gestion Empresarial:

Segun Luhmann (1992) los sistemas organizacionales se caracterizan principalmente en:
e Las organizaciones existen en un entorno, vale decir, todo lo exterior a la organizacion:

otras organizaciones, clientes, la sociedad global, la economia, el sistema legal, etc. La



organizacion se encuentra adaptada permanentemente a su entorno, de tal manera que se
suponen mutuamente: no hay organizacion sin entorno, ni entorno sin organizacion.

e Los miembros de la organizacion también constituyen parte del entorno de ésta. Su entorno
interno. Esto quiere Ilamar la atencion sobre el hecho de que las personas que aportan su
trabajo a la organizacion deben hacerlo desde la perspectiva parcial que les permite su rol
dentro de ésta. Todo su comportamiento adicional, es decir, todo aquello que recuerde los
otros ambitos del quehacer de la persona constituye el entorno interno del sistema
organizacional.

e Demandar comportamientos muy especificos de sus miembros y, al mismo tiempo, para
motivarlas hace uso de esquemas altamente generalizados, tales como el dinero,
independientemente de cuéles sean las aspiraciones, necesidades o0 motivaciones
particulares que cada uno de los miembros de la organizacién tenga para participar en ella,
la organizacion acuerda con ellos una determinada remuneracion.

e Por estar definidas y disefiadas en términos de una racionalidad de adecuacién de medios
afines, es decir, en ellas hay una division del trabajo que ha sido hecha de forma consciente,
como resultado del intento de alcanzar ciertos fines en la forma mas racional posible.

e El poder esté dividido entre los distintos puestos, para asi facilitar la coordinacion y el
control del cumplimiento de las distintas obligaciones laborales que se desprenden de la
division del trabajo.

e Lacomunicacion se canaliza en forma subordinada en direccién a la mejor y mas eficiente
manera de conseguir una adecuada coordinacion de las actividades tendientes al logro de
los fines.

Como fue presentado en la teoria de Luhmann anteriormente, la gestion empresarial involucra

distintos aspectos esenciales para su operacion y uno de ellos es tener identificado claramente

el entorno, tanto interno como externo en el que se desenvuelve la organizacion, y es alli donde
se ve el papel fundamental de la gestion de riesgos, a partir del andlisis del medio ambiente
donde la organizacion se desarrolla se pueden identificar los diferentes tipos de riesgos a los
cuales estan expuestas por la actividad que realizan en el cumplimiento de su estrategia, metas
y objetivos empresariales.
Ubicados en contextos de decision en constante cambio, las organizaciones deberian

prepararse y adaptarse a los efectos de la incertidumbre y los cambios que depara el futuro, en



donde la informacion o las decisiones tomadas en el pasado puede que no sean las mismas
aplicables hoy en dia. Por ejemplo, una determinada decision en relacién con el medio
ambiente y la tecnologia puede que no tenga validez en el futuro como lo tenia en el pasado
para resolver un problema, esto teniendo en cuenta que los problemas relacionados con estos
temas eran completamente diferentes en el pasado debido al desarrollo existente de la época,
en el pasado no existian ataques cibernéticos y el medio ambiente no presentaba dafios tan
extremos como se ven hoy en dia, por tanto estos tipos de riesgo eran considerados desde otra
perspectiva. Segun De Giorgi (2018), la sociedad moderna sustituye el no-saber sobre el futuro
y la oportunidad de actuar para sustraerse a la inevitabilidad de tener que aceptarlo como quiera
que sea, de tener que arrepentirse en el futuro por no haber hecho alguna cosa o por haber
hecho cualquier cosa determinada. En el pasado, las sociedades por la religion que predicaban
no tomaban acciones frente a los riesgos a los que estaban expuestos, por que creian que el
destino estaba manejado por los dioses y simplemente dejaban que los dioses actuaran por ellos
y que el oraculo decidiera su futuro (Bernstein, 1996); sin embargo, como De Giorgi afirma,
en la sociedad moderna se evitan riesgos y se trata de encaminar el futuro a los objetivos que
se quieren lograr, actualmente no se acepta el futuro tal y como se presenta, se realizan acciones
y se toman decisiones informadas para disminuir la incertidumbre que trae consigo el futuro.
Las organizaciones al realizar la planeacion estratégica deben tener en cuenta que para lograr
los objetivos establecidos tendran que asumir riesgos y por esto tienen que establecer unos
limites que serviran para identificar hasta donde puede llegar la organizacion sin poner en
peligro su estabilidad. Para esto se establecen los limites de la capacidad, tolerancia y apetito
de riesgo, conceptos con los cuales la organizacion puede conocer su alcance maximo para
evitar situaciones alarmantes y catastroficas llegando a verse gravemente afectada. Estas
limitaciones son una medida de monitoreo de los riesgos para anticiparse y controlar sus
acciones en el momento de toma de decisiones importantes para no poner en peligro tanto el
logro de sus objetivos estratégicos como el entorno que la rodea.

Por esta misma razoén, el proceso de actualizacion periodica de la declaracion del apetito de
riesgo ligada a la planeacion estratégica es muy importante, ya que esta herramienta para la
toma de decisiones proporciona argumentos que permiten saber cuan aceptable es el riesgo y
cuanto estaria dispuesta a asumir la organizacion, planteando estrategias enfocadas segun su

situacion actual para que de una u otra manera se reduzca la incertidumbre frente a su



exposicion. Por tanto, desde la planeacion estratégica, la organizacion deberia involucrar a la
gestion de riesgos e identificar la capacidad, tolerancia y apetito para establecer objetivos y
metas alcanzables desde el inicio. Esto brinda a la organizacion informacion para tomar
decisiones adecuadas, saber como actuar ante las amenazas, pero también no dejar pasar
oportunidades y luego arrepentirse por ser aversos al riesgo.

La alta direccion debe cumplir con diferentes funciones y responsabilidades proporcionadas
por la division de trabajo en la organizacion. Dentro de estas funciones, ademas de establecer
y actualizar los planes estratégicos para tener la hoja de ruta que deben cumplir a corto y largo
plazo, de lo mas importante, es estar comprometidos con la implementacion de la gestion de
riesgos, liderar estos temas y establecer politicas que ayudaran a la organizacion a obtener
lineamientos frente a como actuar ante situaciones de incertidumbre van a llevar a la
organizacion a tener una ventaja competitiva. Por esto mismo, la alta direccion debe tener muy
claros los riesgos aceptables para tener un buen manejo de las decisiones riesgosas para la
organizacion, y como se menciond anteriormente, es ahi donde el apetito de riesgo es un
insumo muy importante. Con este insumo, las decisiones serian tomadas con un menor nivel
de incertidumbre y por tanto las consecuencias de estas tenderan a beneficiar a la organizacion,
sociedad y grupos de interés, en vez de afectarlos.

C. Cultura de Riesgo:

La cultura de riesgo es definida como la consciencia, actitudes y comportamientos del
personal de una organizacion frente al riesgo. Que las personas encuentren el valor de una
adecuada gestion de riesgos e interioricen las mejores practicas y politicas de la misma, ayuda
a gque la organizacion este alineada y consiga lograr sus objetivos estratégicos mas facilmente.
Si no existe una cultura frente al riesgo, las organizaciones no realizaran de una manera
adecuada actividades y procedimientos que los ayuden a disminuir la probabilidad de
ocurrencia o mitigar el impacto de los riesgos a los que estan expuestos por su actividad; o, por
el otro lado, pierdan oportunidades de negocio que los ayude a lograr sus objetivos estratégicos.

En el 111 Benchmark de Gestion de Riesgos en Latinoamérica Reimagine Risk, de 294
especialistas de riesgos que fueron encuestados en la region “64 % afirmaron que una de las
estrategias necesarias para transformar la cultura de su organizacion hacia una orientada a la
gestion de riesgos es integrar la gestion de riesgos con la estrategia y los valores de la

organizacion” (Marsh Risk Consulting y RIMS, 2018). Para lograrlo, es importante considerar



los riesgos y el marco de apetito de los mismos dentro del planteamiento de la estrategia
organizacional, de esta manera se tendran en cuenta los riesgos que la organizacion quiere
asumir y aquellos limites que no tolera, para poder establecer de una mejor manera desde la
alta direccion, estos parametros de riesgo que todos los niveles de la organizacion deberian
seguir para involucrarlo en los planes y ejecucion de la operacion del negocio.
Adicionalmente, darle la relevancia necesaria en la alta direccion a la gestion de riesgos v al
apetito de riesgo es esencial para que sea promovido, comunicado en cascada y tenido en
cuenta en todos los niveles de la organizacion, de esta manera se lograra una transformacion
cultural y las personas estaran alineadas a las expectativas de la organizacién frente a los
riesgos que quieren asumir y como desde sus labores pueden contribuir a una mejor gestién
estableciendo medidas mas preventivas y menos reactivas. Una alta cultura frente al riesgo
incluye lograr que los empleados logren evidenciar la relacion de los riesgos en sus actividades
del dia a dia y como sus decisiones estan asociadas a la gestion de los mismos y al logro de los
objetivos organizacionales, logrando evidenciar y siendo conscientes de los riesgos que se
presentan y sus posibles consecuencias.

Es importante establecer parametros para escoger a las personas mas adecuadas y con las
habilidades o competencias necesarias y, asimismo, capacitarlas para que perciban el riesgo de
acuerdo con lo establecido por la alta direccion y, de esta manera, obtener un mayor control de
las decisiones que van a ser tomadas y se pueda manejar las condiciones de aversion o
propensidn al riesgo de la manera méas adecuada.

Todo lo mencionado anteriormente esta entrelazado con la comunicacién y la cultura ante el
riesgo, ya que ayuda a que las personas sean conscientes de la exposicion ante los riesgos que
manejan en sus actividades diarias y que velen por el cumplimiento adecuado de las metas, se

sensibilicen y que tengan en cuenta los limites de riesgo establecidos desde la estrategia.

2. Efecto en el contexto externo:

Las organizaciones, son sistemas sociales que funcionan en pro de brindar un beneficio a
la sociedad mediante una cadena de valor que tiene como propdsito llevar al cliente final un
producto o servicio con el cual cubra sus necesidades.

Actualmente, debido a la globalizacion, el mundo es un lugar ain mas complejo e

interconectado donde existen amenazas que otras sociedades no tenian. Mediante que el tiempo va



pasando, el contexto va cambiando y surgen riesgos emergentes los cuales generan una mayor
incertidumbre siendo estos una manifestacion novedosa del riesgo que no se ha experimentado
previamente o que evolucionan de manera inesperada, lo cual se pudo evidenciar con la
materializacion de un riesgo como el de la pandemia de la COVID-19. Las organizaciones siendo
parte de este entorno cambiante y globalizado, deben adaptarse teniendo en cuenta como los
riesgos globales afectan de distintas maneras a la region donde se encuentran ubicadas y asi mismo
al desarrollo del negocio como tal. En el informe anual realizado por el World Economic Forum
en colaboracion con el grupo Marsh McLennan y Zurich Insurance Group, Regional Risks for
doing business 2020, se analizan los riesgos a los que se enfrentan las sociedades hoy en dia para
que los grupos de interés de las organizaciones caigan en cuenta de lo que esta sucediendo en el
presente, que les puede afectar en el futuro y como pueden trabajar en conjunto para evitar la

propagacion de riesgos sistémicos.

Los riesgos identificados en el informe como prioritarios a nivel global son:

Tabla 1 Principales riesgos para hacer negocios a nivel global

Posicion  Riesgo Cambio vs. 2019

Alto desempleo o subempleo +2

Propagacion de enfermedades infecciosas +28

Crisis Fiscales -2

Ataques cibernéticos -2

Inestabilidad social profunda +1
-1
B Econémico [l Ambiental B Social [ Tecnolégico

Fuente: Andlisis Marsh Mclennan, Regional Risks for doing business 2020. (World Economic Forum, 2020)

La propagacion de enfermedades infecciosas es un riesgo que en el pasado se tenia
percibido con muy baja probabilidad de ocurrencia, sin embargo, fue un cisne negro que en el
momento que se presento impacto a la sociedad mundial de una manera catastrofica. Esta

materializacion del riesgo fue un detonante para que se presentaran otras situaciones que se



deberan analizar a corto y mediano plazo, como por ejemplo, el desempleo o subempleo, las crisis
fiscales, la inestabilidad social y los ataques cibernéticos para economias mas avanzadas, tal como
se ve en la tabla anterior. La recesion econdmica y su afectacion en la poblacién ha generado
muchos retos para la sociedad y principalmente para las economias en via de desarrollo se han
presentado situaciones de inestabilidad politica y social que han generado un escenario de gran
incertidumbre para las organizaciones. En cuanto a la situacion en Latinoamérica se puede

evidenciar que el escenario es un poco diferente:

Tabla 2 Principales riesgos para hacer negocios en Latinoamérica

Posicion  Riesgo Cambio vs. 2019

Alto desempleo o subempleo +1
Inestabilidad social profunda -1
Crisis Fiscal =

Propagacion de enfermedades infecciosas +24

B Econémico [l Ambiental B Social [ Tecnolégico

Fuente: Analisis Marsh Mclennan, Regional Risks for doing business 2020. (World Economic Forum, 2020)

Por tercer afio consecutivo las fallas en la gobernabilidad nacional es el riesgo para hacer
negocios Mas critico para la region y sumado a un hecho tan relevante como la pandemia los temas
econdmicos, sociales y politicos son los mas importantes en este caso. Por ejemplo, las diferentes
protestas que se han venido presentando ante los gobiernos principalmente de Latinoamérica por
la corrupcién, inseguridad, pobreza y politicas de gobierno con las que la sociedad no esta de
acuerdo, son la forma en que la poblacion de los diferentes paises se ha expresado para mostrar la
situacién tan dificil que esta viviendo.

Los diferentes sistemas politicos son utilizados para establecer limites mediante la
imposicion de leyes para controlar y fijar el comportamiento de la sociedad, pero, por otro lado, si
las personas no estan de acuerdo con las politicas establecidas, expresan su descontento frente a
las imposiciones del gobierno y es en ese momento en donde los riesgos se materializan y se

presentan situaciones como las mencionadas anteriormente.



De Giorgi (2018) afirma .. .el derecho es un vinculo del tiempo, una modalidad de control
del futuro desde el punto de vista de la diferencia entre licito e ilicito. EI derecho, sin embargo, no
puede prohibir el riesgo. Frente al riesgo el derecho manifiesta sus limites y debe recurrir a
estrategias que reduzcan el riesgo del tratamiento juridico del riesgo. De otra parte, la politica es
siempre mas la destinataria de pretensiones de minimizacion del riesgo, de reduccion del riesgo a
niveles tolerables.”

Sin embargo, un mal manejo de la politica prevaleciendo los intereses individuales frente
a los colectivos va a tender a no reducir el riesgo, pero si a aumentarlo en diferentes aspectos. Por
ejemplo, Estados Unidos siendo una potencia mundial tiene influencia en todo el mundo; durante
su gobierno, Donald Trump establecio politicas capitalistas extremistas que causaron distintos
conflictos internacionales los cuales han afectado de gran manera a varios paises e incluso a la
sociedad mundial. Solo por mencionar algunos, abandond el Acuerdo de Paris sobre el cambio
climatico, establecid politicas extremas frente a los inmigrantes, frente a la OTAN se neg6 a apoyar
a los paises miembros si se llegaran a presentar agresiones externas y ha aumentado el uso de la
fuerza militar, entre otras acciones que han impactado negativamente a diferentes sociedades al
proteger Unicamente su interés individual. Por esto, la asociacion Business Roundtable redact6 y
entrego al presidente Donald Trump una carta titulada Statement on the Purpose of a Corporation
(Declaracion del propoésito de una corporacion) (2019), la cual presento el interés de maultiples
grandes organizaciones que querian cambiar la perspectiva de trabajo enfocada a la generacion de
utilidades para los accionistas, a tener un enfoque que beneficie a la sociedad primordialmente y
asimismo a todos los grupos de interés que estan involucrados con la compafiia. Muchas de las
empresas mas grandes de Estados Unidos (y del mundo) firmaron la declaracion e informaron al

presidente que los siguientes puntos iban a ser su foco de ahora en adelante:

1. “ Entregar valor a nuestros clientes. Promoveremos la tradicion de las empresas
estadounidenses que lideran el camino para cumplir o superar las expectativas de los
clientes.

2. Invertir en nuestros empleados. Esto comienza con compensarlos de manera justa y
proporcionar beneficios importantes. También incluye apoyarlos a través de capacitacion
y educacion que ayudan a desarrollar nuevas habilidades para un mundo que cambia

rapidamente. Fomentamos la diversidad y la inclusion, la dignidad y el respeto.



3. Tratar de manera justa y ética a nuestros proveedores. Estamos dedicados a servir como
buenos socios para las otras compariias, grandes y pequefias, que nos ayudan a cumplir
nuestras misiones.

4. Apoyar a las comunidades en las que trabajamos. Respetamos a las personas en nuestras
comunidades y protegemos el medio ambiente adoptando practicas sostenibles en todos
nuestros negocios.

5. Generar valor a largo plazo para los accionistas, que proporcionan el capital que permite a
las empresas invertir, crecer e innovar. Estamos comprometidos con la transparencia y el
compromiso efectivo con los accionistas.”

(Roundtable, 2019, pag. 1)

Para esta asociacion, garantizar un futuro sostenible, tanto para las organizaciones, como
para las comunidades y el pais, dependera de darle la atencion necesaria y entregarle valor a cada
una de las partes interesadas de su negocio. Estos puntos son un claro ejemplo de lo que puede
llegar a ser una declaracion de apetito de riesgo de una organizacion, en la que se identifica
diferentes dimensiones en las cuales se establece su posicion frente a temas relevantes que si no se
cumplen los dejan expuestos a diferentes tipos de riesgo, en estas declaraciones la organizacion
establece que riesgos quiere y esta dispuesta a aceptar para lograr sus objetivos estratégicos (en
este caso el apetito al riesgo seria nulo). Con el apetito de riesgo, las organizaciones pueden
establecer, como se evidencia en el ejemplo anterior, los limites de exposicion en diferentes
dimensiones para tomar decisiones internas de una manera mas informada, teniendo en cuenta que
todo lo que se decide internamente termina teniendo un efecto en la sociedad en la que opera
(entorno externo). Adicionalmente, se limitan los posibles efectos negativos que se puedan llegar
a materializar mediante la toma de una decision riesgosa, ya que sin estos limites de alerta existiria
una mayor incertidumbre y una decision mal tomada podria ocasionar una crisis y, asimismo, un
dario irreparable en el presente de la sociedad y posiblemente mayores consecuencias en el futuro.
De la misma manera, como se pueden evitar efectos negativos, la declaracion de apetito de riesgo
establece parametros para evitar los posibles riesgos de no aprovechar las oportunidades existentes
y de esta manera establecer la aversidn o propension al riesgo de la organizacion.

“La aversion al riesgo por parte de la organizacion se convierte asi en un peligro para los

afectados en su entorno” (Luhmann, 1992). Cuando no se establecen estos limites de tolerancia y



apetito al riesgo, puede llegar a existir una tendencia a renunciar a oportunidades por tomar
decisiones menos riesgosas lo cual lleva a disminuir el beneficio a la sociedad en aspectos como
el crecimiento econdémico, generacion de nuevos empleos, evolucion en los productos y servicios
que mejoren la calidad de vida de las personas, innovacion tecnolégica ademas de no poder
responder en un futuro a los desafios que la sociedad y el mundo globalizado impone
constantemente en un entorno fluctuante. Asimismo, dejar pasar las oportunidades estaria
interconectado con el riesgo de competencia, ya que la organizacién que sea aversa al riesgo no
aprovecharia las oportunidades que se le presenten ni los cambios en el entorno para beneficiarse
y adaptarse ofreciendo una mejor propuesta de valor a sus clientes, lo que sus competidores que si
estén conscientes y preparados al aprovechar las oportunidades, declaren su apetito y tomen
decisiones acertadas bajo riesgo tendran una ventaja competitiva en el mercado.

El riesgo es una situacion que se quiere 0 se puede evitar e incluso aceptar; es una
posibilidad de un dafio futuro que se puede evitar o prevenir en el presente. Cualquier eleccion
cambia el futuro, genera una apertura de nuevas posibilidades. Un sistema puede afectar el futuro,
segun las decisiones que tome, y por esto mismo las organizaciones que se comprometen a cumplir
la declaracion de apetito deben tenerlo muy claro en el momento de la toma de decisiones
importantes, ya que dependiendo de la decisién que tomen, el futuro tomara un rumbo distinto y
tanto como la organizacién como la sociedad puede obtener resultados positivos o negativos.

En este caso es donde se plantea una de las preguntas de la sociologia del riesgo de
Luhmann (1992): “;La sociedad permite que las organizaciones tomen decisiones riesgosas?”
(pag. 137) Las deberian permitir, y muchas veces lo permiten para generar beneficios y desarrollo;
sin embargo, es por esto mismo que las leyes, reglamentos y politicas del gobierno existen para
salvaguardar a la sociedad del peligro por los posibles comportamientos indebidos de las
organizaciones al incurrir en alguna decision que beneficie a la organizacién, pero afecte a la
sociedad; como, por ejemplo, los dafios al medio ambiente por la incorrecta disposicion de
desechos al ecosistema de la produccién de una industria. Las organizaciones tienen una gran
influencia ante el desarrollo de una sociedad, y, por esto mismo, deben ser responsables de las

decisiones que toman para evitar la materializacion de riesgos que la afecten.

Las diferentes actividades empresariales traen consigo riesgos inherentes y, por esto

mismo, se presentan eventos desafortunados que generan pérdidas inesperadas o incluso generan



mayores dafios para la sociedad en la que se desenvuelven. Es por esto que, a pesar de saber la
importancia de la gestion de riesgos en los diferentes aspectos tanto internos como externos y por
el mismo desconocimiento de gestion, en muchas ocasiones, las organizaciones toman decisiones
sin saber el efecto que podra tener o los riesgos que estan asumiendo. Es alli donde se ve la
importancia de crear una herramienta que permita establecer, de una manera sencilla y préactica, el

apetito de riesgo de una organizacion.



OBJETIVOS

Objetivo General

Establecer un modelo para determinar el apetito de riesgo de una organizacién manufacturera del
sector de alimentos y bebidas, mediante la definicion de una herramienta cuantitativa y cualitativa
que permita definir limites de riesgo para una toma de decisiones informada y una adecuada

consecucion de sus objetivos estratégicos.

Objetivos Especificos

e Establecer el contexto del sector manufactura de alimentos y bebidas mediante un estudio
de tendencias de riesgo.

e |dentificar los riesgos a los cuales se encuentra expuesta una organizacion del sector
alimentos y bebidas y establecer la categorizacion de los mismos.

e Seleccionar indicadores financieros clave y realizar un modelo cuantitativo basado en
informacién del mercado para el establecimiento de los limites de apetito de riesgo
econdmico basado en estas mediciones.

e Establecer declaraciones bajo las categorias establecidas para cada nivel de apetito de
riesgo. Esto servird como herramienta de toma de decision de la alta direccién para que
puedan establecer los lineamientos adecuados de acuerdo a cada situacion particular.



HIPOTESIS

Por medio del establecimiento de los limites de apetito de riesgo se tomaran decisiones méas
informadas para la ejecucion de los objetivos de una compafiia y, actualmente, bajo las condiciones
de incertidumbre en las que se encuentra el mundo empresarial es indispensable tener herramientas

que ayuden a la alta direccidn a definir lineamientos de disposicion al riesgo y proteger el valor de

la organizacion.

METODOLOGIA

Proceso de investigacion

Para cumplir con los objetivos planteados para este proyecto de investigacion, se realizara

la siguiente metodologia cumpliendo con cada uno de los pasos mencionados a continuacion:

Paso 1:

Concepto de Apetito

de Riesgo

Investigacion teérica del
concepto y la importancia
del apetito de riesgo

Paso 2:
Establecimiento del
contexto del sector en
estudio

1.Estudio de tendencias de
riesgo del sector
manufactura de alimentos
y bebidas.

2.Definicién de categorias
de riesgo.

3.1dentificacion de riesgos
del sector.

Paso 3:
Diseiio del modelo
cuantitativo para el
impacto econémico

1.Recopilacion de datos de
empresas del mercado de
manufactura de alimentos y
bebidas en Colombia.
2.Definicién de las variables de
entrada y salida de los
modelos:
a.Volatilidad de ingresos
b.Cumplimiento de metas
de crecimiento con
indicadores financieros
3. Anilisis estadistico de la
informacién.
4.Resultados y andlisis de los
modelos.

Paso 4:
Definicion de

declaraciones de
apetito de riesgo

Establecimiento de
declaraciones de apetito de
riesgo para las categorias
establecidas en el paso 2.
1. Declaracion cuantitativa
a partir de los resultados
de los modelos
econémicos.
2.Declaraciones
cualitativas para las
demds categorias de
riesgo. (Reputacion,
Sostenibilidad, Legal,
etc.)

Figura 1. Pasos de la metodologia para la construccion del apetito de riesgo.

Fuente: Elaboracion propia

Paso 5:
Aplicacion y

resultados finales

=

Utilidad de la herramienta
vy aplicacién en los
diferentes niveles
organizacionales:

- Estratégico

- Téctico y operacional



Fuentes de informacion consultadas

Para la elaboracion del modelo de apetito de riesgo se utilizaron distintas fuentes de
informacidn tanto cualitativa como cuantitativa para construir una herramienta integral desde lo
teorico hasta lo préactico. Especialmente para la elaboracion del modelo cuantitativo se escogieron
algunos indicadores financieros que normalmente son utilizados en una compafia para poder
establecer sus metas y objetivos. Los indicadores seleccionados son:

e EBITDA: es aquel indicador financiero que representa la rentabilidad de una empresa
mediante el calculo de los ingresos menos los gatos, sin tener en cuenta intereses,
impuestos, depreciaciones y amortizaciones. Este dato no se encuentra afectado por el
apalancamiento financiero y permite evidenciar la capacidad que tiene una organizacion
para generar utilidades y beneficios a partir de su actividad.

e Ventas: ingresos percibidos por las organizaciones por la comercializacion de sus
productos/servicios.

e Crecimiento en ventas: porcentaje que indica la variacién de los ingresos por ventas de un
afio a otro.

Los datos seleccionados para este estudio fueron tomados de la plataforma EMIS University,
donde se tomo la informacion de nueve (9) diferentes industrias del sector de manufactura de
alimentos y bebidas en Colombia:

e Produccion de Alimentos

e Fabricacion de Otros Alimentos

e Fabricacion de Azucar y Dulces

e Fabricacion de Productos Lacteos

e Panaderia y Produccion de Tortillas

e Fabricacion de Bebidas

e Proceso de Alimentos de Origen Animal

e Supermercados

e Molinos de Granos y Semillas de Aceite

Adicionalmente, los datos de los indicadores mencionados anteriormente son tomados del
benchmark de las diferentes industrias seleccionadas, donde se comparan las diferentes empresas

existentes en el mercado y se toma el promedio de las cifras de interés.



CAPITULO I. MARCO TEORICO

Concepto y aplicacion del Apetito de Riesgo.

Las sociedades tienen problemas con el futuro, y, por tanto, muchas organizaciones hoy en
dia pronostican su exposicion al riesgo a partir de la interpretacion e informacion de eventos del
pasado para encontrar la mejor manera de actuar en el presente. Aqui es donde aparece el concepto
de la memoria, que se refiere a la reconstruccion en el presente del pasado para tomar acciones de
prevencion. La memoria “Realiza una reintroduccion del tiempo en el tiempo, la construccion de
un segundo tiempo.” (De Giorgi, 2018, pag. 26) Sin embargo, los hechos ocurridos en el pasado
por mas de que brinden informacidn historica y un poco mas de certeza acerca de la frecuencia de
ocurrencia de los eventos, no brinda la suficiente certeza frente a lo que pueda pasar mas adelante.

“Nadie sabe lo que pasa, existe un sesgo humano que establece un vicio de pensar que el
mundo en el que vivimos es mas comprensible, mas explicable y, por consiguiente, mas predecible
de lo que en realidad es.” (Taleb, 2007, pag. 42)

El futuro es incierto, existe la probabilidad de que los cisnes negros o eventos catastroficos
ocurran, y unicamente con informacion del pasado las organizaciones no pueden predecir de la
manera mas adecuada lo que les deparara en el futuro. Por tanto, a pesar de la incertidumbre
existente acerca de la comprension del futuro, la mejor decision que una organizacion puede tener
para evitar riesgos es analizar los datos historicos pero no como la Unica informacién disponible,
si no tomar acciones desde el presente para evitar dafios futuros evaluando las tendencias y riesgos
emergentes que los puedan afectar o tomando acciones de prevencion frente a los resultados
obtenidos en el analisis y, de esta manera, se pueden preparar con anticipacion a los cambios para
no actuar de manera reactiva; no es solo mirar el pasado, si no complementar las mejores técnicas
de gestidén de riesgos y ver en prospectiva los riesgos que afectarian a las estrategias de la
organizacion para enfrentar el futuro con una menor incertidumbre y tomando decisiones
informadas.

Conceptualmente el riesgo es el “efecto de la incertidumbre sobre los objetivos™ (ISO,
2018) este efecto segun la norma ISO 31000:2018 es una desviacion frente a lo previsto y puede
ser negativo, positivo 0 ambos, resultando en oportunidades o amenazas (1SO, 2018).

Para lograr realizar una adecuada gestion de riesgos, es esencial identificar los riesgos de

una organizacion basados en un contexto interno y externo actualizado, de esta manera se puede



tener en el radar su real exposicion y asi realizar los correspondientes analisis de gestion
periédicamente para no verse afectados. El riesgo esta compuesto por dos factores, la probabilidad
de ocurrencia y el impacto o consecuencias que tendria en caso de materializarse. Estos dos
factores al multiplicarse dan como resultado la magnitud del riesgo, la cual seria la medicion de la
exposicion. Esta medicién, se realiza de manera cualitativa o cuantitativa, mediante una
calificacion por medio de escalas o técnicas de modelacion matematica, respectivamente. Las dos
clases de mediciones son importantes para poder establecer la magnitud de diferentes tipos de
riesgos existentes, esto teniendo en cuenta que se pueden tener distintos riesgos que por falta de
informacién o por su propio origen, son mas dificiles de cuantificar y, de igual manera, es
importante que las organizaciones obtengan informacion integral ya que pueden llegar a tener
distintos tipos de impacto en el caso de la materializacion de un riesgo, como el econémico,
reputacional, medio ambiental, legal, entre otros.

El riesgo incluye posibilidades de construir futuro a través de decisiones en el presente que
lo puedan evitar, existe la condicion de decidir sabiendo que una decision puede causar un dafio
en el futuro. (De Giorgi, 2018) En el dia a dia al tomar decisiones estamos asumiendo riesgos ya
que las decisiones no siempre tendran el efecto esperado, teniendo en cuenta que al existir el factor
de la incertidumbre existe la posibilidad de que la consecuencia de una decision sea negativa. Por
esto, en el mundo empresarial para lograr con una mayor certeza la consecucion de sus objetivos
estratégicos, es importante realizar técnicas de gestion de riesgos para tomar adecuadamente las
decisiones y que haya una mayor probabilidad de que su efecto sea positivo para el negocio. Una
de estas técnicas, que es de las mas importantes y esenciales dentro de un ERM (Enterprise Risk
Management) pero a la vez de las mas dificiles de definir en una organizacion, es la declaracion

de apetito de riesgo.

¢Por qué es importante definir el apetito de riesgo en una organizacion? ;Para que sirve? ;Cuéles
son sus beneficios?

En la figura 1 se relacionan las tres mediciones esenciales para proporcionar a una
organizacion un monitoreo de su exposicion al riesgo, estos limites establecen medidas de alerta
para no llegar a niveles que no puedan ser soportados por la empresa y terminen con resultados no
deseados, o incluso, tomen decisiones con un nivel muy bajo de riesgo y dejen pasar oportunidades

beneficiosas para el negocio.
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Figura 2. Capacidad, Limites y Tolerancia al Riesgo. Superintendencia Financiera de Colombia.
Apetito de Riesgo — MIS — Guia Externa.

Lo maés importante frente a la exposicion de determinado riesgo, es que no llegue a la
capacidad maxima de la organizacion en cuestiones financieras. Por esto, los limites de tolerancia
evitan que la organizacion alcance esta capacidad maxima sin haber sido alertados primero y de
esta manera prepararse para prevenir el evento y para mitigar las consecuencias de su impacto o
asumirlas.

Por su parte, el apetito de riesgo es el limite que la organizacién acepta en cuanto a los
riesgos gue asumira en el momento de tomar determinada decision. Este establece un rango en el
cual la organizacion permite y acepta tomar determinados riesgos para hacer un mejor seguimiento
frente a la optimizacion de su rendimiento. Es decir, si la exposicion de determinado riesgo esta
por debajo del apetito, como lo muestra la Figura 1, la organizacion podria tomar mas riesgo, en
este caso estaria perdiendo oportunidades de crecimiento y, por tanto, se evidenciarian actitudes
de aversion al riesgo, lo cual no es lo méas adecuado en este caso. Por ejemplo se presenta el
siguiente caso, la organizacion no invirtio en tomar un mayor riesgo al sacar un nuevo producto al
mercado, su competencia se adelantd y los consumidores aceptaron positivamente el nuevo
producto de la competencia lo cual le concedié mayores ganancias. La competencia al arriesgarse
tom6 mayor fuerza y capturé una mayor parte del mercado lo cual deja a la organizacién en
cuestion en desventaja.

Por otro lado, si la organizacion toma mas riesgo del limite aceptado en el nivel superior

del apetito de riesgo, estad tomando decisiones arriesgadas lo cual podria estar poniendo en peligro



la estabilidad de la compafiia. Sin embargo, si lo sobrepasa, los limites de alerta de tolerancia deben
ser monitoreados para tomar acciones antes de que el riesgo los exceda.

La alta gerencia de las organizaciones con un bajo apetito de riesgo usualmente reacciona
diferente a las adquisiciones, expansiones, competencia, y volatilidad del mercado en comparacion
a otros pares que si tienen un alto apetito de riesgo. (COSO, 2012) Por esto, es esencial que
establezcan una declaracion, ya que si no tienen esta informacién disponible lo méas probable es
que se vayan a los extremos y la organizacion sea aversa al riesgo, no tome el riesgo necesario y,
asimismo, no persiga oportunidades importantes, o si son arriesgados, tomaran decisiones muy
riesgosas con gran incertidumbre y con altas posibilidades de obtener un efecto negativo que
sobrepase su capacidad.

“Siendo una medida estratégica, no quiere decir que Unicamente la alta direccidon sea
responsable de su implementacién. Es importante conectar el apetito de riesgo con las actividades
de gestion del riesgo, resolviendo esta desconexion que usualmente existe, ésta medida sera una
herramienta de empoderamiento para la organizacion que permitira lograr un crecimiento
estratégico mas eficiente y responsable.” (Getz, 2018)

Todos los empleados de una compafiia trabajan hacia la consecucion de los objetivos
estratégicos mediante la ejecucion de sus labores del dia a dia, por esto las personas deben saber
que las decisiones que toman y sus labores son importantes para lograr este cometido. “Guiando
y empoderando a los empleados a una consciencia frente al riesgo permite tener una primera linea
de defensa méas comprometida logrando balancear las decisiones que toman entre el riesgo que
asumen Yy la estrategia de la organizacion.” (Getz, 2018). Siendo asi, desde la alta direccion se
debe comunicar cuales son los limites aceptables de riesgo y ligarlos a los objetivos operacionales,
regulatorios y de reporte para que la implementacion y desempefio del apetito de riesgo sea
monitoreado y ejecutado mas facilmente. (COSO, 2012)

En este orden de ideas, el apetito debe ser tenido en cuenta en los diferentes niveles de la
organizacion, estratégico, operativo y tactico, para que la alta direccion pueda ver los resultados
de la implementacion de la estrategia bajo una toma de riesgos aceptables de manera informada.
(The Institute of Risk Management, 2011). Esto ayuda claramente a establecer una fuerte cultura
de riesgo en la organizacion; comunicar su funcion genera una consciencia frente a la utilidad de
la gestion de riesgo y como las actividades de control y prevencion los pueden ayudar a evitar la

materializacion de eventos que obstaculicen el logro de los objetivos, logrando ser resilientes, y



en caso de la ocurrencia de algin evento maximizar su recuperacion, siendo menos reactivos y
mMAs proactivos.

Para poder lograr implementar el concepto tedrico del apetito de riesgo en una herramienta
de gestidn de riesgos practica la cual pueda ser utilizada en el dia a dia de la operacion de una
organizacion, es fundamental tener una apropiada estructura de gobernanza para la gestion de
riesgos con roles, responsabilidades, niveles de autorizacion y flujo de informacion; sin esto
debidamente implementado no se podra establecer un enfoque “Top-down ! en donde los puntos
de vista en cuanto a las declaraciones y limites de apetito de riesgo puedan ser conocidos y sean
establecidos desde la Junta Directiva a la operacion del negocio. (Getz, 2018)

Teniendo en cuenta lo mencionado anteriormente, cada uno de los niveles tiene diferentes
roles y responsabilidades los cuales son esenciales para el funcionamiento de una adecuada
implementacion y eficiencia del apetito de riesgo. Primero partimos desde la Junta Directiva quien
aprueba, pasa por la Alta Gerencia que propone e implementa, va hacia las Funciones de
Supervision como el analisis financiero, el area de gestion de riesgos y auditoria interna, quienes
identifican, miden, gestionan y supervisan y concluye en la Gestion Operativa los cuales operan y
reportan (Superintendencia Financiera de Colombia).

El desarrollo del apetito de riesgo consiste en varios componentes como grupos o categorias
de riesgo, definiciones de la exposicion, justificaciones de los apetitos seleccionados, limites
cuantitativos y declaraciones cualitativas. Cada uno de estos componentes puede ser utilizado para
comunicar a los empleados de la compafiia informacion importante acerca de cuanto riesgo esta
dispuesta a aceptar la Junta Directiva, para alinear e integrar las actividades que realizan y que
involucran tomar riesgo. Esto impulsara a los empleados a colaborar con el crecimiento estratégico
de la organizacién de una manera responsable, balanceando el riesgo y la estrategia. (Getz, 2018)

Una herramienta cominmente utilizada en las organizaciones es la matriz de riesgos o
mapa de calor. La matriz de riesgos es Util para clasificar de manera gréafica los riesgos que han
sido identificados y valorados en su probabilidad e impacto. Al poder establecer los riesgos mas
criticos por medio del nivel de magnitud del riesgo en las zonas correspondientes en la matriz, la
organizacion puede realizar una priorizacion de los riesgos a los que esta expuesto y establecer

planes de tratamiento para disminuir su probabilidad de ocurrencia o mitigar el impacto que

L «“Top-down” se refiere al flujo de informacidn o actividades que empiezan desde el nivel estratégico de la
organizacion con lineamientos de la alta direccidn hacia un nivel méas operativo del negocio.



puedan llegar a tener. La priorizacion es importante porque la organizacion se puede enfocar en
los riesgos mas importantes y focalizar sus recursos en determinar controles eficientes para su
mitigacion.

Como se puede ver en la figura 2, el apetito de riesgo es util para establecer las diferentes
zonas de magnitud en la matriz de riesgos. Cuando una organizacion es aversa tendra un bajo
apetito al riesgo y por tanto establecera en su matriz una zona de magnitud extrema (roja) mucho
maés grande que aquellas organizaciones que sean propensas al riesgo o tengan un alto apetito. Esto
quiere decir que la organizacion con una zona roja o extrema mas grande establecera mas riesgos
como prioritarios, estara mas prevenida y tendra unos limites de apetito mucho mas conservadores

al delimitar las diferentes zonas.
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Figura 3. Utilidad del apetito de riesgo en la herramienta cominmente conocida como matriz de
riesgos. COSO (2012). Understanfing and Communicating Risk Appetite.

En este orden de ideas, varios de los beneficios que justifican el establecimiento del apetito
de riesgo para una adecuada gestion de riesgos en una organizacion, son (The Institute of Risk
Management, 2011):

1. Salvaguardar a la organizacion frente a la incertidumbre

2. Crear un marco para una mejor toma de decisiones

3. Identificar problemas en una etapa temprana y formular acciones anticipadamente

4. Proveer un marco para reducir sorpresas

5. Desarrollar un marco para un pensamiento estructurado

6. Facilitar un mayor logro a largo plazo de los objetivos respetando el punto de vista de las partes
interesadas

7. Brindar sentido a la eficacia del proceso de gestion de riesgos.

8. Formular objetivos estratégicos capaces de entregar los resultados requeridos.

9. Desarrollar procesos efectivos, operaciones y actividades eficientes



10. Desarrollar una cultura organizacional frente al riesgo.
11. Operaciones y actividades eficientes.
12. Buena gobernanza desde la alta direccion, implementacion de liderazgo y compromiso frente

a la gestion del riesgo.

Por ultimo, pero no menos importante, el apetito de riesgo es un elemento esencial dentro de un
sistema de gestion de riesgos empresariales (ERM — Enterprise Risk Management), las
organizaciones deben entender su contexto empresarial y adaptarse a su entorno el cual esta en
constante cambio; es alli donde la alta direccion debe entender y determinar cuales son los riesgos
que estan dispuestos a asumir en el momento de plantear su estrategia y sus objetivos empresariales
para lograr ser exitosos. “Tomar riesgos requiere saber la cantidad de riesgo que es aceptable en
la busqueda de las estrategias y los objetivos, balanceando la relacion entre el riesgo y la

recompensa que se puede llegar a obtener” (COSO, 2020)



Conceptos de apetito de riesgo, tolerancia al riesgo y capacidad de riesgo

Una organizacion para el logro de sus objetivos estratégicos tiene que asumir riesgos, los
cuales pueden traen un efecto tanto negativo como positivo. Como parte de una buena gestion del
riesgo, una declaracion de apetito de riesgo es una herramienta muy importante la cual agrega
valor y enfoca la estrategia y los objetivos teniendo en cuenta los riesgos que puede y quiere asumir
y, de esta manera, anticiparse a los mismos tomando mejores decisiones.

Las siguientes definiciones, llevan a un mismo enfoque de lo que significa el apetito de
riesgo:

e “El apetito de riesgo es la cantidad de riesgo, que una organizacion esta dispuesta a aceptar en
busca de valor. Cada organizacion persigue varios objetivos para agregar valor, y, al hacerlo,
debe comprender ampliamente el riesgo que esta dispuesta a asumir.” (COSO, 2012, pag. 1)

e “Apetito de riesgo es la cantidad y tipo de riesgo que una organizacion esta dispuesta a buscar
o retener” (1ISO, 2009)

e “Lacantidad de riesgo que una organizacion esta dispuesta a buscar o aceptar en la persecucion
o consecucion de sus objetivos a largo plazo.” (The Institute of Risk Management, 2011)

e “El apetito de riesgo es la exposicion al riesgo que una Entidad Supervisada y/o Conglomerado
Financiero esté dispuesta a asumir en el desarrollo de su actividad con el fin de alcanzar sus
objetivos estratégicos y cumplir con su plan de negocios.” (Superintendencia Financiera de
Colombia, pag. 2)

e “El apetito de riesgo es la conexidn entre las pérdidas esperadas y las inesperadas. Define el
punto exacto que al ser sobrepasado, una organizacion ya no se siente comoda con la
exposicién al riesgo que esta obteniendo, en donde pasa de una situacion de “business-as-
usual” a una situacion de estrés severa pero tolerable.” (Getz, 2018)

Segun estas definiciones, establecer un apetito de riesgo le da a la organizacién la claridad
de cuéles seran aquellos riesgos que asumira para el logro de sus objetivos estratégicos, en donde
se debe considerar los riesgos tanto financieros como no financieros que enfrentaria, asi como los
que afectaria la reputacion y a sus partes relacionadas (Superintendencia Financiera de Colombia,
pag. 2). Teniendo en cuenta que se debe considerar todo el espectro de riesgo del entorno de la
organizacion, los riesgos identificados se deben categorizar y realizar cuantificacion en los casos

sea posible con la informacidn que se tenga disponible y, adicionalmente, realizar declaraciones



cualitativas para obtener lineamientos completos considerando los demas tipos de riesgo que sean
relevantes.

Debido a la regulacion, supervision y control de las entidades financieras, estas son aquellas
que tienen un nivel de madurez en gestion de riesgo mas avanzado. La normatividad aplicable
globalmente a los bancos especifica que los riesgos que deberian ser medidos y cuantificados por
las entidades minimo son: el riesgo de crédito, riesgo de mercado y riesgo operacional (Basel
Committee on Banking Supervision, 2020). Sin embargo, también se pueden tener en cuenta
medidas como el mantenimiento de capital adecuado (el capital econémico, siendo este el valor
que requiere la entidad para permanecer solvente y cumplir con sus compromisos financieros),
targets de crecimiento de las utilidades o la disponibilidad oportuna de recursos financieros (riesgo
de liquidez) (Superintendencia Financiera de Colombia, pag. 12). Estos son algunos riesgos
recomendados para el sector en mencidn; sin embargo, para el sector de manufactura de alimentos
y bebidas se debe analizar su relevancia para el analisis en cuestion. De igual manera, si se llegan
a identificar otro tipo de riesgos se debera incluir en el la estructuracion del apetito.

La estrategia y los riesgos deben ser considerados como un todo, el equipo de gestion de
riesgos de la organizacién deberia participar en la estructuracion del plan y los objetivos
estratégicos de la organizacion, para tener un enfoque estructurado, plantear las mejores estrategias
sin llegar a ser aversos al riesgo vy, asi, buscar las mejores oportunidades de crecimiento. La
empresa debe tener en cuenta que la estrategia que vaya a implementar se pueda llevar a cabo en
los limites establecidos en el apetito de riesgo. Cuando se identifique un riesgo que sea
inconsistente con el apetito o la capacidad de riesgo que se tiene definido en la organizacion, se
debe revisar las estrategias o el apetito de riesgo que se habia establecido anteriormente, para
decidir si se toma el riesgo o no. (COSO, 2017)

Adicionalmente, hay que tener en cuenta que esta herramienta es una medida estratégica
para la organizacion, con la cual la alta direccion debe estar altamente involucrada para que sea
bien definida e implementada. Es importante estar al tanto de los cambios en el entorno (por
ejemplo, que tan rapido estd cambiando el entorno competitivo) asi como el mundo esta en
constante cambio, existe una mayor incertidumbre, por tanto la gestion del riesgo debe ser
dindmica y la declaracion del apetito de riesgo debe ser ajustada en el tiempo y segun el contexto

que se este presentando. Cada organizacion tiene que determinar su propio apetito de riesgo, cada



una actua diferente y tiene contextos y objetivos diferentes, por tanto, los riesgos y su actitud frente

al riesgo nunca va a ser la misma.

Segin COSO ERM (2017), las organizaciones pueden realizar declaraciones de apetito

especificas dependiendo de cdmo lo quieran enfocar:

Desde la estrategia y objetivos alineados a la mision, vision y valores de la organizacion
En categorias de los objetivos de negocio (pueden alinearse segun aspectos importantes de
la estrategia: participacion de mercado, servicio al cliente o enfoque hacia el cliente,
responsabilidad empresarial; o, grupos de la organizacion como operaciones, recursos
humanos, etc.

Metas de desempefio de la organizacion

Categorias/tipos de riesgo

Dependiendo del enfoque escogido, las organizaciones pueden determinar cual es el mas

conveniente para aplicarlo y comunicarlo en todos los niveles de la organizacion, y, asimismo, que

sea la manera méas adecuada y eficiente para mostrar resultados frente a su implementacion.

Otros conceptos importantes para determinar el apetito de riesgo son la tolerancia y la

capacidad. En la Figura 3 se pueden ver las diferentes definiciones que COSO en su guia para la

definicion del Apetito de Riesgo establece para las variables que se deben tener en cuenta en la

determinacién del mismo.



Exhibit 1

Overview of Considerations Affecting Risk Appetite

Existing The current level and distribution of risks across
Risk Profile the entity and across various risk categories
Risk The amount of risk that the entity is able to S
: . . L. .. Det t
supportin pursuit of its objectives ) ctermnation
Risk Acceptable level of variation an entity is willing Appetite
Tolerance to accept regarding the pursuit of its objectives
The attitudes towards growth, risk, and return )

Figura 4. Consideraciones que afectan el Apetito de Riesgo.

Attitudes

Towards Risk

Se describen en la anterior imagen los diferentes conceptos que se deben tener en cuenta para la determinacion del
Apetito de Riesgo. COSO (2012). Understanding and Communicating Risk Appetite.

Ampliando un poco mas los conceptos, la tolerancia al riesgo, se define como la variacién
0 desviacion aceptable del riesgo, sobre el logro de un objetivo de negocio, frente a los limites
establecidos de apetito de riesgo de la organizacion. Es el rango o limites de variacion en los que
la organizacion puede asumir riesgos que no fueron aceptados dentro de su apetito, pero que se
permiten gestionar y que, en caso de aparecer, es posible soportar su materializacion. La tolerancia
debe servir como indicador de alerta que informe a la empresa en el momento que esté asumiendo
un nivel de riesgo por encima del deseado y de esta manera redireccionar su estrategia (COSO,
2017).

El apetito de riesgo y la tolerancia estan unidos al desempefio de una organizacion en el
tiempo. El apetito de riesgo se trata de la busqueda de riesgo de la organizacion para la consecucion
de sus objetivos, mientras la tolerancia es la variacion, sobre los limites de riesgo aceptados, con
la que se permite lidiar. En la mayoria de los casos el apetito es menor que la tolerancia y ambos
se encontraran dentro del universo de riesgos (The Institute of Risk Management, 2011).

Segun The Institute of Risk Management (2011), el siguiente ejemplo ilustra la relacion de

estos conceptos y la utilidad frente al monitoreo del desempefio de una organizacion:



1. En la Figura 4. Desempefio en el

tiempo, la linea AB simula el

desempefio que una organizacion tiene
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Figura 5. Desempefio en el tiempo. The Institute
of Risk Management (2011).
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Figura 6. Posibles resultados. The Institute of
Risk Management (2011).



3. EnlaFigura6. Universo de Riesgo, se
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por los puntos ADC es el universo de

Performance

riesgo, el cual incluye los riesgos que 9 6 o e

impactan tanto  negativa como

ta Time t,

Figure 3 - Risk Univeise 6

Figura 7. Universo de Riesgo. The Institute of
Risk Management (2011).

positivamente a la organizacion y en
el cual el desempefio (AB) varia en el

tiempo.

4. En la Figura 7. Tolerancia de Riesgo,
el triangulo formado por los puntos

AXY muestra los limites establecidos

é

de tolerancia al riesgo, los cuales se
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encuentran dentro del universo de

riesgo y muestran un desempefio

positivo, es decir que esta
organizacion no tolera un mal
desempefio.  Estos  limites  se
consideran como sefiales de alerta.

Figura 8. Tolerancia al Riesgo. The Institute of
Risk Management (2011).



5. En la Figura 9. Apetito de Riesgo, el triangulo AMN muestra los limites de riesgo

aceptables por la organizacién dentro del universo de riesgo. Comparando con la Figura

8, el Apetito estd dentro de los limites de
tolerancia, y la diferencia entre ellos
muestra la desviacion aceptable que
podrian soportar. En el momento que el
punto N sobrepase o se acerque al punto
Y la organizacion deberia alertarse para

prevenir un efecto negativo en su

desempefio.

Performance

Risk
Appetite

sl

Figura 9. Apetito de Riesgo. The Institute of Risk
Management (2011).

En la siguiente tabla, mediante diferentes ejemplos, se pueden ver las diferencias entre los

dos conceptos, y, adicionalmente, la forma en la que se complementan:

Tabla 3. Ejemplos comparativos de apetito y tolerancia.

. ApetitodeRiesgo _____ Toleranciaal Riesgo |

Explicacion

Ejemplo 1: riesgo
financiero: pérdidas
de inversion

El apetito de riesgo deberia
estar establecido hacia el
nivel de riesgo que quiere
asumir, lo que la
organizacion quisiera hacer
y como lo haria.

La organizacién tiene un
alto apetito de riesgo
relacionado con el logro de
los objetivos estratégicos y
esta dispuesta a aceptar altas
pérdidas (maximo x
millones COP) en la
busqueda de altos retornos.

La tolerancia al riesgo
delimita lo establecido en el
apetito mediante porcentajes
mas altos de desviacion sobre
lo que fue aceptado.

No estamos dispuestos a
tomar més del 25% de
probabilidad de que la
inversion cause una pérdida
de mas del 50% del capital
invertido.



Ejemplo 2: riesgo de
innovacion en nuevas
lineas de negocio

Ejemplo 3: riesgo
financiero: aumento
de costos en un
proyecto

Ejemplo 4: riesgo de
cumplimiento a la
normatividad

Otra definicidn a tener en cuenta es la capacidad de riesgo, que especialmente para el sector
financiero se refiere al nivel maximo de riesgo que una entidad puede asumir dado su nivel actual
de recursos antes de sobrepasar las restricciones o requerimientos de capital minimo regulatorio

(solvencia), necesidades de liquidez, ambiente operativo (infraestructura técnica, capacidad para

La organizacion tiene un
alto apetito en la innovacion
e inversion de nuevas lineas
de negocio, pero acepta
posibles pérdidas de
apertura hasta un 25% del
capital

La organizacion tiene un
alto apetito de riesgo frente
a la realizacion de proyectos
de inversion y esta dispuesta
a aceptar aumentos en los
costos presupuestados en un
30%

La organizacién no acepta
ninguna clase de actividad
ilicita. 0 % de probabilidad
de ocurrencia.

No vamos a exponer mas del
50% de las pérdidas de
capital en una nueva linea de
negocio

En un proyecto no estamos
dispuestos a tomar més del
20% de probabilidad de que
se presente un aumento del
50% en los costos
presupuestados.

No se tolera ninguna clase de
actividad ilicita. (Ej. Lavado
de activos)

la gestion de riesgo) y obligaciones. (Superintendencia Financiera de Colombia)

La Figura 10 el Apetito de Riesgo en Contexto, muestra que la capacidad no es Gnicamente
los recursos financieros maximos con los que una organizacion debe contar para soportar la
materializacion de un riesgo, si no también incluye los recursos intangibles y los humanos, como

lo reputacional, la infraestructura, las personas y el conocimiento, y, adicionalmente, la habilidad

para soportar la toma de riesgos.



Capacity: Financial

Maturity: Business Context

Propensity Propensity Measurement
to take risk to exercise
control
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Project/
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Figura 10. Apetito de Riesgo en Contexto.

En el esquema anterior se ve la relacion de los diferentes conceptos de gestidn de riesgos en el contexto de una
organizacién y como todos ellos son esenciales para determinar la implementacion de una buena declaracion de
apetito de riesgo. The Institute of Risk Management (2011). Risk Appetite and Tolerance Guidance Paper.

De la figura anterior también es importante mencionar que el riesgo y el control son dos de
los componentes del apetito de riesgo que no se deben considerar por separado, ya que no se
llegarian a tomar Optimas decisiones si fuera asi. Por ejemplo, la alta direccion puede decidir que
tiene un alto apetito ante un riesgo determinado; sin embargo, no considera el nivel de control
actual frente al mismo para evitar cualquier evento negativo que los pueda afectar, por tanto,
resultan exponiendo a la organizacion ante un riesgo que no deberian tomar. En conclusién, para
definir el nivel de apetito sobre cada categoria de riesgo se debe tomar el correcto balance entre
estos dos componentes.

En este orden de ideas, es importante tener en cuenta, al establecer el apetito de riesgo de

una organizacion, los siguientes puntos (The Institute of Risk Management, 2011):

1. Naturaleza y categorias/tipos de riesgo a los que estan expuestos.
2. Habilidad para manejar los riesgos a los que se enfrenta.



Encontrar la capacidad financiera, reputacional, de infraestructura y humana, de los
riesgos que van a ser asumidos.

Establecimiento del Nivel de Madurez en gestion de riesgo, habilidades,
conocimientos, actitudes de las personas y la sofisticacion sobre el proceso de gestion
de riesgo actual de la organizacion.

Probabilidad de ocurrencia de los riesgos.

Célculo de la severidad o impacto del riesgo en caso de que se materialice y la
capacidad de la organizacion en caso de que se materialice.

Evaluacion del costo-beneficio de los controles.



Medicidn de la exposicion ante un riesgo: metodologias de medicién y cuantificacion de riesgos

Después de la identificacion de los riesgos que la organizacion estara dispuesta a aceptar,
como lo menciona The Institute of Risk Management (2011), dentro de las buenas préacticas en el
establecimiento del apetito de riesgo se debe calcular:

e La capacidad de la organizacion para tomar riesgos.

e Laexposicion frente a riesgos especificos o diferentes categorias de riesgo que la alta direccion
esta dispuesta a tolerar.

e Los limites de autorizacion de la administracion de la organizacion para la toma de decisiones
bajo riesgo.

“En cuestiones cuantitativas, el apetito de riesgo es definido como el nivel de riesgo que
una organizacion esta dispuesta a aceptar (asumiendo que el riesgo es medible) para generar una
tasa particular de retorno” (Hassani, 2014).

Para la modelacién matematica o cuantificacion de un riesgo, una de las técnicas actuariales
maés utilizadas en el célculo del riesgo operacional es el Método de Distribucion de Pérdidas
Agregadas, conocido como LDA (Loss Distribution Approach). Esta modelacién define las
pérdidas esperadas e inesperadas ante determinado riesgo. Estas estimaciones surgen de combinar,
mediante convolucion, un proceso estocastico discreto (frecuencia) y un proceso estocéstico
continuo (severidad). Adicionalmente, para el célculo de capital regulatorio (o capital econémico
para entidades no financieras) se aplica el concepto de Valor en Riesgo (VaR). (Chavez, Cortez,

& Medina, 2013). El proceso de la modelacion y su resultado se puede ver en la siguiente imagen:

Frequency of events -
. Y Probability

Loss distribution

Unexpected

EV2 Numericall
loss

=5 algorithm =

Severity of events

| _OpVaR

average percentile
99%

Aggregate losses (dollars)

Figura 11.
Modelacion del
LDA. (Chavez, Cortez, & Medina, 2013)



Teniendo en cuenta la explicacion del método anterior, en la cuantificacion de un riesgo es
importante tener en cuenta las variables que componen su medicion. Con la probabilidad y la
severidad del escenario se grafica el comportamiento del riesgo y, como se puede ver en la figura
12, se puede delimitar el resultado para evidenciar los diferentes limites con los cuales se realizara

la correspondiente gestion:

Resilience

A
~

Economic
Capital

Figura 12. Cuantificacion de un riesgo.

Calculo de la probabilidad de ocurrencia de un riesgo vs. La pérdida que se presentaria para una organizacion. Hassani
(2014). Risk appetite in practice.

Los conceptos de la figura 12 se definen de la siguiente manera (Hassani, 2014, pag. 3 y 4):

1. Pérdida esperada (Expected Loss): es definida como la media tedrica obtenida de la
funcién de distribucién de la exposicion. Este concepto esta compuesto por el valor
esperado de la frecuencia y el valor esperado de la severidad del riesgo.

2. Tolerancia al riesgo: representa el nivel de exposicidn que una organizacion no deberia
alcanzar, es la variacion que genera alerta para evidenciar que se han sobrepasado los
limites aceptables de riesgo. La métrica de la tolerancia por riesgo es mas alta que la
pérdida esperada y menor que el capital regulatorio (o capital econdémico para entidades
no financieras). Adicionalmente, se deberia establecer una relacion entre este valor y
los indicadores de riesgo (KRI) que se establezcan.

3. Apetito de riesgo: es la pérdida agregada incurrida y ocurrida prevista / presupuestada

por la Junta o cualquier otra autoridad de toma de decisiones para generar un



rendimiento particular. En otras palabras son las pérdidas que la alta direccion esta
dispuesta a asumir en la busqueda de sus objetivos. La tolerancia se mide contra la
variacion del apetito.

4. Indice de Resiliencia: el indicador de alerta debe ser localizado en un valor entre la
tolerancia y el valor de capital regulatorio / econdémico. Este valor indica que se deben
tomar acciones para adaptarse y superar la situacion adversa que posiblemente se vaya
a presentar

5. Valor regulatorio: es el valor de capital exigido por una entidad regulatoria (Ej.
Superintendencia Financiera) para poder operar bajo condiciones regulatorias del pais
0 sector econémico. Este valor es requerido para cubrir el cumplimiento de
obligaciones a las partes interesadas en caso de una quiebra o iliquidez de la
organizacion.

6. Capital econdmico: la maxima pérdida que una organizacion puede enfrentar antes de
una quiebra. El regulatorio tnicamente es para entidades financieras, este valor es aquel

con el que puede cubrir sus obligaciones financieras.

Estas variables son los limites que seran esenciales para que la organizacion haga un
adecuado monitoreo de su exposicion ante un riesgo. En el momento que un evento ocurra, si las
pérdidas esperadas sobrepasan el limite pronosticado se deben tomar las medidas adecuadas para
su gestion y mitigacion. Sin embargo, cada uno de estos valores representa un momento de alarma
en el cual determinadas acciones y niveles en la organizacion deberan intervenir para tomar las
decisiones mas adecuadas, es por esto que la definicion de estos conceptos es una herramienta
esencial para una adecuada gestion estratégica de la alta direccion.

Es importante tener en cuenta que estas mediciones se pueden hacer independientemente
por cada riesgo que la organizacion haya escogido aceptar dentro de su apetito.

Como se menciono anteriormente, en la medicion de los riesgos, las entidades financieras
realizan mediciones basadas en percentiles como lo es el VaR (Value at Risk). El VaR mide las
pérdidas esperadas por una probabilidad dada o la pérdida méaxima probable dado un determinado
valor de confianza en un horizonte de tiempo. (Hassani, 2014) El valor del VVaR en determinado
calculo de un riesgo se puede establecer con el valor dado por el 99% de confianza. (Basel

Committee on Banking Supervision, 2020, pag. 683) esta metodologia de célculo del riesgo



permite conocer cual seria la capacidad maxima de retencion del riesgo o el capital econémico
maximo como insumo para la determinacion de los limites de apetito de riesgo.

Una de las metodologias méas conocidas para la modelacion de riesgos es la Simulacion de
Montecarlo. Esta simulacion esta basada en diferentes variables aleatorias como elementos de
entrada con una distribucion de probabilidad definida, las cuales se relacionan con el resultado de
salida a traves de interacciones matematicas definidas entre ellas. Para la valoracién del riesgo, se
utilizan comdnmente distribuciones de probabilidad uniformes, triangulares normales, normales
logaritmicas o beta (I1SO, 2014).

Definiendo un modelo con las variables de entrada y salida, se realizan un ndmero
determinado de simulaciones para obtener resultados que muestren el posible comportamiento que
tendrian para disminuir la incertidumbre frente a un caso en especifico. “Tipicamente se utiliza
para evaluar el rango de resultados posibles y la frecuencia relativa de los valores en ese rango
para mediciones cuantitativas de un sistema tales como costo, duracion, rendimiento, demanda,
entre otras.” (1SO, 2014)

El proceso para poder realizar esta metodologia consiste en:

1. Definir un modelo que representa el comportamiento del sistema a analizar, definiendo las
variables de entrada y salida.

2. Paramodelar el efecto de la incertidumbre, el modelo se debe formular como una ecuacion
en donde se relacionan las variables de entrada con una variable de salida que reflejaria el
resultado. Para los parametros de entrada hay que tener en cuenta las diferentes
distribuciones de probabilidad de cada una de ellas.

3. Se ejecuta la simulacién varias veces (con frecuencia hasta 10.000 veces 0 mas) donde se
producen multiples resultados de salida. Estos se analizan mediante estadisticas como
media, desviacion estandar, intervalos de confianza, entre otros. Al final, el resultado
genera la probabilidad de que se produzca un resultado esperado bajo un nivel de confianza
determinado.

Por ejemplo, en el momento de calcular un riesgo de crédito es importante estimar:

a) Variable de entrada 1: valor esperado de la frecuencia de un incumplimiento de pago por

parte del deudor: nimero de clientes que incumplen en un determinado tiempo.



b) Variable de entrada 2: valor esperado de la severidad que es el valor de la pérdida por
determinado incumplimiento de pago.

c) Variable de salida: multiplicacion de las variables anteriores para obtener el valor esperado
de la pérdida crediticia en un determinado periodo de tiempo.

d) Con este modelo se realiza la Simulacion de Montecarlo para encontrar el comportamiento
esperado de la variable de salida (c) y de esta manera definir los limites de apetito,

tolerancia y capacidad.

Comunmente, para analizar riesgos en las organizaciones mediante medidas cuantitativas,
surgen varios problemas en el momento de obtener la informacién inicial para construir un modelo.
No siempre existen datos historicos de la materializacion de los riesgos debido a que nunca se ha
recolectado informacién y no se le ha dado la relevancia suficiente dado a que su sistema de gestién
de riesgos se encuentra en un bajo nivel de madurez; puede que los datos obtenidos en el pasado
no sean relevantes por cambios en el contexto organizacional o el riesgo que se va a medir es nuevo
(riesgos emergentes). En este caso, existe una metodologia para poder obtener datos iniciales y
distribuciones de probabilidad para realizar las simulaciones del riesgo y esta es la cuantificacion
de riesgos basado en la opinion de expertos. El objetivo de esta metodologia es modelar las
opiniones de expertos con la mayor exactitud posible para poder estructurar la incertidumbre de
las variables a estudiar. (\Vose, 2008)

Con este método se realizan estimaciones de variables en las cuales usualmente se utilizan
distribuciones no paramétricas. Estas distribuciones son mas confiables y flexibles para modelar
opiniones de expertos sobre un parametro de un modelo. Las preguntas que se debe realizar al
experto para determinar los parametros de la distribucion deben ser intuitivos y faciles de
responder.

A veces, los parametros de la distribucion pueden ser intuitivos por tanto se pueden
preguntar directamente los valores, en otros términos, a los expertos. Por ejemplo, la distribucion
binomial se define con los parametros “n” y “p”, siendo “n” el numero de intentos y “p” la
probabilidad de éxito por cada intento. El analista debe indicar cuando la distribuciéon binomial
podria ser la mas adecuada para encontrar los parametros y preguntarlos adecuadamente al experto.
Asimismo, ocasionalmente el experto puede estar familiarizado con la media y la desviacién de la

variable analizada, valores que definen la distribucién. (Vose, 2008)



Las distribuciones normalmente utilizadas en esta metodologia son:

1. Distribucidn triangular: es la distribucién mas comun para modelar opiniones de expertos. Es

definida por los pardmetros minimo (a), méas probable (b) y maximo (c).
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Figura 13. Distribucién triangular.

Distribucion que por sus parametros puede cuantificar una variable a partir de la opinién de un experto. VOSE,
David (2008). Risk Analysis a quantitative guide.

2. Distribucion PERT: es usualmente utilizada para modelar una opinion de un experto (aunque
es una distribucidn paramétrica) el experto solo debe proveer la estimacion de un minimo, mas
probable (most likely) y méximo. En esta distribucion se confia en el valor mas probable, que,
aungue no es el més preciso, es aquel que se asemeja mayormente a la realidad de la estimacién
presentada. Esta distribucion se relaciona con la distribucion beta y la triangular por tener los
mismos parametros. La distribucion PERT brinda un 10% menos de incertidumbre cuando es

utilizada en modelos de costos o duracion de un proyecto, que una distribucion triangular.
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Figura 14. Distribucion PERT.

Distribucion que por sus parametros puede cuantificar una variable a partir de la opinion de un experto. VOSE,
David (2008). Risk Analysis a quantitative guide.

3. Distribucion uniforme: todos los valores tienen la misma probabilidad, por tanto, para modelar
opiniones de expertos es muy basica. Los parametros son el minimo y el maximo, pero es raro
que los expertos no tengan una opinion sobre el valor mas probable. Se utiliza, pero es mejor
tomar las distribuciones mencionadas anteriormente. (\Vose, 2008)

En el momento de asociar las distribuciones a las opiniones de expertos, se deben tener
muy en cuenta los sesgos que tiene el entrevistado. En el momento de preguntar los valores se
debe preguntar primero el valor méximo, luego el minimo, considerando escenarios que sean
extremos para definir estos limites, y, de Gltimo, definir el valor mas probable que se encuentre
dentro del rango establecido. Preguntandolo de esta manera se podria eliminar el sesgo de anclaje.
(Vose, 2008)

Este método convierte variables sin datos disponibles, en variables cuantificables y aunque
se debe tener en cuenta la subjetividad de sus parametros, es una manera muy Util de determinar
una distribucion y cuantificar variables necesarias dentro de un modelo.

Por otro lado, también se puede utilizar la metodologia de analisis de escenarios y
establecimiento de limites, en esta metodologia se utilizan modelos descriptivos de como podria
comportarse el futuro. Se realizan conjuntos de escenarios que reflejen “el mejor caso”, “el peor
caso” y “el caso esperado” para analizar las consecuencias potenciales y su probabilidad. Esta
metodologia puede ayudar a las organizaciones para tener en cuenta aquellos cambios previsibles
del futuro, identificar y analizar tendencias para adaptarse y tomar acciones frente a las
consecuencias que se puedan presentar y afectar a la organizacion. (ISO, 2014)

Las personas tienen diferentes actitudes frente al riesgo, por tanto, los miembros de un
grupo de Junta Directiva o alta gerencia no son la excepcion. EXxisten personas que son aversas,
propensas o neutrales frente al riesgo, lo cual influencia las decisiones de negocio que tienen que
tomar. Por medio de la formulacion de situaciones hipotéticas por cada categoria de riesgo
identificada, se puede establecer cual podria ser el valor mas adecuado para definir los limites de

cada categoria en cuestion del apetito. Mediante el planteamiento de estas situaciones hipotéticas,



la alta direccion podré calificar segun su perspectiva de directivo, pensando en los objetivos y
estrategia de la organizacion, cual podria llegar a ser el perfil de apetito deseado de la organizacion.
A pesar de que la decision de los limites o umbrales de apetito, tolerancia y capacidad son
definidas y aprobadas por la alta direccion de la organizacién, es importante resaltar que las
diferentes normativas a nivel internacional definen determinados umbrales que deben ser aplicados
para tener una buena gestion. Sobre todo para el sector financiero y asegurador, los entes de control
definen porcentajes a nivel regulatorio que deben ser cumplidos en materia de asignacion de capital
para soportar la materializacién de un riesgo y puedan responder a sus clientes ante eventos
catastroficos. Estas normativas fueron impuestas después de la crisis financiera del 2008 en donde
los reguladores impusieron estos lineamientos para reforzar la gobernabilidad en cuanto a la
gestion de riesgos y controlar que las decisiones fueran tomadas de una manera mas rigurosa.

Las organizaciones que no se encuentran en el sector financiero o asegurador pueden seguir
las mejores préacticas de las normas internacionales existentes como Basilea 0 Solvencia. En este
caso, se utiliza de referencia la norma Solvencia Il que puede llegar a adaptarse mejor al proposito
de este trabajo y al sector en estudio.

Segun Solvencia Il, se deben definir dos niveles de requisito de capital el SCR (Solvency
Capital Requirement) y el MCR (Minimum Capital Requirement).

El SCR es el capital econdmico que han de tener las empresas para limitar la probabilidad
de ruina al 0,5%. Este valor es el capital que se requiere tener disponible para soportar cualquier
pérdida inesperada y sera igual al valor en riesgo con un nivel de confianza del 99,5% a un
horizonte de un afio. La medida del riesgo impuesta por Solvencia Il se basara en un nivel de Value
at Risk (VaR) del 99,5%, que equivale a una probabilidad de impago objetivo del 0,5% o un
acontecimiento en 200 afios, y fija un horizonte temporal de un afio como base general para
calcular el SCR.

Por el otro lado, se encuentra el MCR, este limite se calcula segun el valor en riesgo con
un nivel de confianza del 85% a un horizonte de un afio. Hay que tener presente que se debe
considerar como un minimo del 25% y maximo del 45% del SCR. (Swiss Re, 2013)

Teniendo en cuenta las definiciones anteriores, estos umbrales pueden ser tomados en
cuenta para definir aquellos percentiles de la curva de distribucion de probabilidad que son

recomendables y que la organizacién podria tomar de guia para definir su capacidad (SCR -99,5%),



su tolerancia (MCR — 85%) y su apetito (MCR — rango desde el 25% a menos del 45%, confianza
del 70%).
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Figura 15. Definicion de umbrales recomendables de capacidad, tolerancia y apetito.

“El apetito del riesgo es el punto de conexidn entre las pérdidas esperadas y las inesperadas. Este
limite define el punto exacto en donde una organizacion deja de sentirse cémoda con una
determinada exposicion al riesgo, pasando de un “business-as-usual” o “situacion normal” a una

severa situacion de estrés” (Getz, 2018)



Fundamentalmente un apetito de riesgo ayuda a la alta direccion a alinear la disposicion de
la organizacion para tomar riesgos con su habilidad para hacerlo (...). El proceso para llegar a
realizar una declaracion de apetito de riesgo implica examinar cuanto puede soportar técnicamente
una empresa, la disposicion de la alta direccion para tolerar la variacion en los resultados y los

limites resultantes que se impondran en las diferentes partes del negocio.(Oliver Wyman, 2012)
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Figura 16. Developing a holistic view of company tolerances.

Evidencia de las dos fuerzas que permiten una declaracion de apetito equilibrada, disposicién de tomar riesgos con la
habilidad o capacidad para tomarlos. Oliver Wyman (2012). Defining your risk appetite.

La anterior figura muestra varias de las preguntas que se deben plantear a la alta direccion
para que analicen y determinen el apetito de riesgo que quieren establecer. Basado en la disposicion
de tomar riesgos y en la capacidad financiera de la organizacion para soportarlos se puede
encontrar un equilibrio. Como fue mencionado anteriormente, si Se van a aceptar riesgos, tiene que
evaluarse la capacidad que tiene la organizacion para controlarlos teniendo en cuenta que si no
tiene esta capacidad para responder en caso de materializacion del riesgo, la organizacion quedaria

expuesta a grandes perdidas.



Establecimiento del perfil de riesgos: caracterizacion del sector de estudio

Establecimiento del contexto: sector manufactura

Segun el estudio de tendencias estratégicas que realiza el Foro Econdmico Mundial se
analizan los puntos de mayor interés para el sector de manufactura, donde el futuro de la
produccion cambiara teniendo en cuenta el dinamismo, que tanto la cuarta revolucion industrial
como las necesidades de los grupos de interés y otros distintos temas, han traido al sector. A
continuacion se presenta el andlisis de los cinco (5) puntos mas criticos para las organizaciones de

esta industria:
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Figura 17. Mapa de tendencias de riesgo “El futuro de la produccion”. (World Economic Forum,
2021)



1. Sostenibilidad:

Actualmente, una produccion sostenible se esta convirtiendo en una ventaja competitiva
para las organizaciones. Segun el Foro Econémico Mundial, aproximadamente la mitad del
consumo energético a nivel global y un 20% de las emisiones de efecto invernadero son
atribuidas al sector manufactura, lo cual hace que este sector sea de los que mas afecta al medio
ambiente y debe cambiar muy pronto a un modelo de produccion maés sostenible.

El sector debe optar por producir productos méas duraderos, iniciativas como la reduccién
de impuestos de los productos que se preocupen por la huella de carbono, para que las empresas
produzcan productos mas amigables, podria incentivar a las empresas a focalizarse en mejorar
sus procesos de innovacién y desarrollo para obtener estos beneficios y cumplir con las
expectativas del mercado.

La aplicacion de estas regulaciones puede generar un aumento o disminucion de la
demanda. Segun estos cambios, las empresas deban cambiar sus modelos de negocio e
implementar nuevas préacticas principalmente para ser competitivos y, asimismo, conseguir
beneficios econdmicos y de reputacion. Por ejemplo, la ley de los plésticos de un solo uso, que
esta en camino de ser aprobada en Colombia, pero que en otros paises como Per( ya esta en
funcionamiento, cambiara totalmente el negocio de organizaciones que producen estos
productos (e]. desechables) o incluso incrementaran los costos de las empresas que los utilizan
dentro de su modelo de operacion (ej. en empaques). Sin embargo, a pesar de los efectos
negativos que puedan traer estos cambios regulatorios, esto ayuda a enfocar a las
organizaciones a innovar e implementar procesos Yy actividades mas sostenibles que aportan a
un menor dafio medio ambiental y a cumplir con las expectativas de los consumidores, lo cual
mantendria vigente al negocio e incluso podria aumentar la demanda.

Se esta presentando un cambio en el comportamiento del consumo, donde las personas son
mas conscientes frente al dafio medio ambiental y requieren que los productos que consumen
sean mas sostenibles. Un ejemplo muy claro esta en la produccidn y desperdicio de plasticos,
donde la preferencia de los consumidores tiende a querer productos y empaques mas
sostenibles donde la utilizacion del plastico sea minima, es por esto, que en muchos paises
estan considerando regular la produccion de los plasticos de un solo uso.

Se requiere una atencion inmediata en el aumento de los residuos, primero por parte de las

personas que disponen de manera erronea los desechos, pero, de la misma manera, los



productores tienen la responsabilidad de reducir los desechos dentro de la cadena de
suministro.

El riesgo de fallas en la adaptacion a los cambios ambientales estd aumentando y debe
volver a centrarse la atencion en este aspecto. Es por esto, que la economia circular es esencial,
el sector manufactura debe ser consciente de analizar todo el ciclo de vida del producto desde
su produccion hasta su disposicion. La economia circular, es un modelo creado alrededor de la
produccion y el consumo, con el fin de mejorar el ciclo productivo y obtener cero desperdicios,
reusando Yy reciclando, lo cual ayuda a las empresas de este sector a contribuir con buenas

practicas sostenibles y aportar al cuidado del medio ambiente.

2. Disrupcion de las cadenas de suministro globales:

Actualmente, por los efectos que ha traido la pandemia en el mundo, las cadenas de
suministro se han visto altamente afectadas. La tendencia existente es el proteccionismo, es
decir, apoyar a consolidar y recuperar la economia local, por tanto, los consumidores esperan
que las organizaciones compren su materia prima a proveedores locales y dejen de importar de
otros paises. Sin embargo, muchas organizaciones de manufactura por su gran demanda
necesitan obtener recursos de otros proveedores alternos y no depender Unicamente de los
insumos locales, ya que no tienen la capacidad suficiente para soportar toda la operacion.

Adicionalmente, antes de la pandemia, se venian presentando conflictos entre grandes
potencias, como China y Estados Unidos, los cuales generaron una guerra comercial que por
medio de la imposicion de aranceles afectaron a muchas organizaciones y generaron
disrupciones en las cadenas de suministro, lo cual tiene un futuro incierto.

Actualmente, nuevos mercados se estan desarrollando, mejoras en el comercio, en las
tarifas de aranceles e impuestos estan alterando los patrones de produccion global. Segun el
Banco Mundial, algunos de los destinos mas populares para la fabricacion en el extranjero
ahora incluyen a Vietnam y Camboya. (World Economic Forum, 2021)

Por otro lado, los consumidores hoy en dia esperan que los productos que consuman sean
producidos en correspondencia a sus valores éticos. La transparencia de la produccion y las
practicas de produccién a un modo mas local e individualizado, donde el punto de origen y una
menor estandarizacion son medidas clave de valor en el sector de manufactura. Por ejemplo,

el cuidado al medio ambiente y a la sociedad es esencial. Por esto mismo, por la presente



recesion econémica mundial, se espera un cambio a una economia menos abierta globalmente,
teniendo en cuenta el proteccionismo y nacionalismo que se presenta en cada pais. La sociedad
y, los consumidores en general esperan que las organizaciones apoyen a la recuperacion
econOmica del pais y esto lo hacen mediante la contratacién de més proveedores nacionales y

menos internacionales para disminuir la disrupcion en las cadenas de suministro.

Adopcidn de nuevas tecnologias en los procesos productivos:

“La interrupcion de las cadenas de suministro ha obligado a las organizaciones a acelerar
sus planes de transformacién digital para mejorar no solo la seguridad de los trabajadores, sino
también la productividad organizacional y la toma de decisiones. La IA ayuda con estos
procesos, transformando la fabricacion moderna y creando los futuros espacios de trabajo
seguros, resilientes y productivos.” (World Economic Forum, 2020)

Para poder continuar con las operaciones en épocas de pandemia, las organizaciones han
implementado diferentes controles y protocolos de bioseguridad, sin embargo, estos son
completamente manuales y su seguimiento es complicado y muy costoso. Es por esto, que las
organizaciones a nivel mundial estdn implementando la Inteligencia Artificial (IA) en sus
instalaciones como alternativa de control de la pandemia. Estos sistemas de monitoreo
notifican a los encargados de seguridad si los trabajadores estan utilizando los elementos de
proteccion, conservan el distanciamiento social, miden su temperatura, etc.

La cuarta revolucion industrial representa un cambio fundamental en la actualidad, la
velocidad y el impacto de los avances tecnoldgicos esta haciendo que la industria replantee su
modelo de negocio. Sin embargo, existe un miedo generalizado frente a la implementacién de
estas tecnologias por que pueden llegar a sobrepasar el marco de los valores éticos, sociales y
politicos, que se necesitan para darles un buen uso, es por esto que es necesario fomentar la
humanidad, pero a la vez, potencializar a los negocios con estas herramientas tecnolédgicas que
traeran muchos beneficios.

De la misma manera, asi como es necesario implementar nuevas tecnologias para ser
competitivos y mas productivos, la dependencia en los sistemas tecnoldgicos aumentard, y de
la misma manera se tendra una alta exposicion ante ataques cibernéticos, que pueden producir
tanto una interrupcion en la cadena, como pérdidas econémicas y disminucién de la confianza

de los consumidores por posibles pérdidas de informacion confidencial.



4. Disrupcion de la fuerza laboral

Actualmente el sector manufactura es aquel que se encuentra méas vulnerable frente a la
continuidad de su operacion, debido a los efectos de la COVID-19. Teniendo en cuenta que la
presencialidad en las plantas es esencial, la dificultad de retomar el nivel del negocio es muy
alta. Las organizaciones tienen el deber de garantizar el bienestar de sus empleados y la
sociedad, y por esto, la implementacién de protocolos de seguridad efectivos es la clave para
proporcionar un ambiente seguro y generar la confianza en los empleados para retomar sus
labores.

Adicionalmente, la tecnologia esta cambiando las necesidades en cuanto a la fuerza laboral,
esto debido a la automatizacion; en un futuro se va a requerir menos mano de obra humana y
mas ingenieros en las plantas o incluso cargos que adn no existen. Es por esto que, las personas
deben aprender y obtener unas habilidades distintas y adaptarse a los cambios en la industria,
donde la tecnologia es la prioridad y se necesitaran personas con las competencias adecuadas

que la manejen y la sepan desarrollar.



Establecimiento del contexto: sector agricultura, alimentos y bebidas

Segun el estudio de tendencias estratégicas que realiza el Foro Economico Mundial se
analizan los puntos de mayor interés para el sector de agricultura, alimentos y bebidas, en donde
se analizan distintos temas que han hecho que las organizaciones de este sector deban plantear
distintas alternativas para enfrentar los riesgos que estos cambios imponen.

En resumen, los siguientes puntos son aquellos aspectos mas relevantes para el contexto
del sector, los cuales deben ser muy tenidos en cuenta para poder estar a la vanguardia frente a las
tendencias que se estan presentando a nivel mundial:

» Crecimiento de la poblacion.
* Aumento de la demanda de alimentos.
» Recursos hidricos y terrestres cada vez mas escasos y cambio climatico.

« Cambio en patrones de consumo.

» Relevancia del rol de las empresas de alimentos en la promocion de salud y bienestar.
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Figura 18. Mapa de tendencias de riesgo “Agricultura, alimentos y bebidas”. (World Economic
Forum, 2021)



Teniendo en cuenta el radar de tendencias, a continuacion se analizan las siete (7)
tendencias clave del sector y el analisis de las amenazas u oportunidades que deben tener en cuenta

estas organizaciones (World Economic Forum, 2021):

1. Sostenibilidad de recursos:

La creciente demanda y el cambio climéatico son una amenaza para los sistemas mundiales
de alimentacion. Teniendo en cuenta el creciente aumento de la poblacion a nivel mundial,
existe una mayor presion en los recursos como tierras, bosques y aguas para poder suplir la
gran demanda que se esta presentando. De la misma manera, al enfrentarnos a un cambio
climatico cada vez més extremo las tierras y en si el sistema agricola tiene una mayor
exposicion frente a las diferentes amenazas que esto conlleva. Es importante resaltar que segln
cifras del informe del 2017 “El estado mundial de la agricultura y la alimentacion” de la
Organizacién de las Naciones Unidas para la Alimentacién y la Agricultura:

“La cadena global de valor de alimentacion, incluidos los agricultores, productores y
vendedores, representa aproximadamente el 30 % del consumo de energia global y genera
gases de efecto invernadero estimados en un equivalente de 10 gigatoneladas de didxido de
carbono cada afio. En el area de la agricultura, se utiliza el 11 % de la superficie terrestre del
mundo para la produccién de cultivos. Ademas, este sector representa el 70 % de las
extracciones totales de agua dulce y es la causa de aproximadamente el 80 % de la
deforestacion mundial, segdn el informe.” (World Economic Forum, 2021)

Segun las cifras presentadas, se puede evidenciar que el impacto medio ambiental de este sector
es bien importante y si la demanda de las diferentes poblaciones a nivel mundial sigue en
constante crecimiento, con el mismo comportamiento que se presenta, los ecosistemas no
soportaran la presion de los dafios presentados y, de la misma manera, no se podran lograr los
objetivos de desarrollo sostenible al 2030. Es por esto que es importante el desarrollo de
sistemas mas sostenibles para poder tener impactos sociales y econémicos significativos,
particularmente en las economias en desarrollo eliminando sistemas tradicionales de “tomar,
utilizar y desechar” y logrando implementar una estrategia en contra del cambio climatico
desarrollando la cultura de las tres R “Reducir, Reutilizar y Reciclar”.

De la misma manera, asi como se presenta una creciente demanda de alimentos aumentara el
uso de los embalajes plasticos que normalmente son utilizados para el empaque de estos

productos. Siendo el plastico un material muy contaminante y que su uso ha empezado a ser



regulado en diferentes paises, los sectores relacionados con la produccion del plastico,
agricultura, alimentos y bebidas, deben trabajar junto con varias partes interesadas en su cadena
para maximizar la sostenibilidad de los recursos y disminuir el impacto ambiental.

2. Consumo sostenible:

Asi como las empresas del sector deben cambiar su comportamiento enfocandose a realizar

actividades y operaciones mas sostenibles para alcanzar las metas que son requeridas en cuanto
a la disminucion del impacto ambiental, de igual manera es importante que las personas a nivel
mundial cambien su estilo de consumo a uno mas sostenible.
Actualmente los estilos de vida occidentales estan orientados a un alto consumo. Y segln los
estudios citados por el Foro Econdmico Mundial “Solo alrededor del 13 % de los consumidores
esta dispuesto a pagar mas por productos ecolégicos, segun los resultados de un estudio que
publicé la Red para la sostenibilidad empresarial (Network for Business Sustainability) en el
2017. Mientras tanto, aproximadamente un tercio de los alimentos producidos para el consumo
humano se pierde o se desperdicia a nivel mundial (alrededor de 1300 millones de toneladas
por afio), segun la Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura.”
(World Economic Forum, 2021)

A pesar de que actualmente la conciencia de la sociedad frente a un consumo mas sostenible
ha aumentado teniendo en cuenta que las personas tienen en mente las actividades que las
organizaciones hacen frente a su impacto ambiental, de igual manera, las empresas deben
enfocar sus esfuerzos e intentar cambiar el comportamiento del consumidor con direccién
hacia una mayor sostenibilidad. Es esencial que la sostenibilidad sea aplicada por el productor
y el consumidor para lograr los objetivos planteados a nivel global y asi, disminuir los dafios
ambientales que se presentan hoy en dia causados por la falta de conciencia en el pasado. Es
por esto que basados en las tendencias actuales, al tener a una sociedad mas consciente, es
importante que las empresas tengan en cuenta que los productos asociados a una causa llamaran
mas la atencidn en las nuevas generaciones.

Actualmente, con la cuarta revolucion industrial se esta presentando una mayor innovacion
tecnoldgica y se estan generando modelos de negocio que impulsan la sostenibilidad y

fomentan una cultura sostenible para el sector.



3. Tecnologia e innovacion:

Como se menciond anteriormente la innovacion tecnoldgica en el sector ha ido aumentando
y esta es necesaria para lograr la transformacién de la estructura de los sistemas alimentarios.
Para esto un aumento en la inversion es muy importante para su implementacion, al igual que
para la ampliacion y mejora de la infraestructura existente.

Los sistemas alimentarios actualmente son sistemas muy complejos. La produccion se
presenta en las &reas rurales que, principalmente en paises emergentes, estdn poco
desarrolladas y son de dificil acceso; los agricultores poseen infraestructura deficiente para
poder lograr mayores eficiencias en las cosechas, 10s requisitos normativos son muy rigurosos
y se presentan otros factores que aumentan los costos de las empresas, mientras que, a menudo,
los ingresos son muy volatiles al presentarse diversos cambios en el comportamiento y
capacidad de pago de los consumidores.

Para disminuir esta dificultad en el sistema alimentario es imprescindible el uso de nuevas
tecnologias como oportunidad para mejorar la eficiencia, los dafios al medio ambiente, la
transparencia de la cadena de suministro, la nutricion en los productos para mejorar la calidad
de vida de sus consumidores, ademas de aumentar productividad y rentabilidad tanto para los
agricultores como para las empresas que comercializan los productos finales.

Con respecto al dafio ambiental, se han presentado distintas innovaciones tecnologicas para
alcanzar la diversidad necesaria en los productos que se pueden ofrecer para lograr el cambio
a proteinas alternativas, lo cual generaria un impacto importante para el ecosistema. Para tener
cifras mas concretas, segun la informacion del Foro Economico Mundial “si para el 2030 los
consumidores son capaces de sustituir entre un 10 % y un 15 % de la carne que consumen con
proteinas alternativas, las emisiones totales de gases de efecto invernadero procedentes de la
agricultura podrian reducirse entre un 5 % y un 8 %, el uso de agua dulce para la agricultura
podria reducirse entre un 7 % y un 12 %, y entre un 5 % y un 10 % del total de las tierras
utilizadas para la agricultura podrian liberarse para otros usos.” (World Economic Forum,
2021)

4. Cambios demogréficos:



Debido a los cambios demogréficos, la poblacién mundial esta envejeciendo cada vez mas,
se estan trasladando a zonas mas urbanas y la clase media esta aumentado. Estos cambios hacen
que las expectativas sobre como se entregan los productos evolucionaran deseando una mayor
calidad en sus productos, personalizacion y nuevas formas de abastecimiento, ya que estos
cambios demograficos provocaran modificaciones en la forma en que las personas consumen
y en los productos que consumen.

Es importante resaltar las siguientes proyecciones “para el 2050, una cantidad
considerablemente mayor de los consumidores seran ancianos y viviran en ciudades, lo que
implicara cambios significativos en los patrones de consumo asociados. Segun las cifras
publicadas por las Naciones Unidas, mas de 2000 millones de personas en el mundo tendran
mas de 60 afios en el 2050 y cerca del 66 % de la poblacion global probablemente vivira en
areas urbanas” (World Economic Forum, 2021)

5. Sistemas mundiales de alimentacion:

Actualmente, alrededor de un tercio de todos los alimentos producidos en el mundo se
pierden o desperdician después de la cosecha, mientras que alrededor de 815 millones de
personas en el mundo siguen con desnutricion crénica. La falta de almacenamiento e
infraestructura, y la escasez de informacion de mercado para los pequefios agricultores, son
razones clave de las pérdidas de alimentos que ocurren antes de que los bienes puedan llegar a
los consumidores.

Los sistemas actuales de produccion de alimentos son ineficientes, se espera una necesidad
de que se dupliquen y que exista una coordinacion efectiva entre las partes interesadas. En la
medida en la que las diferentes partes interesadas de la cadena de valor de los sistemas
mundiales de alimentacion se coordinen y generen enfoques sistémicos se podran generar
mayores oportunidades y eficiencias para lograr que las sociedades del futuro se alimenten de
una manera mas sostenible.

6. Saludy bienestar:

Actualmente los consumidores son mas conscientes en los temas del cuidado de la salud.

Por esto, se genera un cuestionamiento a empresas de productos no saludables y se genera una

mayor exposicién reputacional.



Se presenta una alta exigencia a las empresas del sector en cuanto a la lucha contra el
hambre, que se refiere a la desnutricion o "hambre oculta” (la falta de vitaminas y minerales
que normalmente no se conocen) y la "sobrealimentacion™ (obesidad), es por esto, la gran
relevancia del rol del sector teniendo en cuenta el gran aporte que brinda al bienestar de la
sociedad. Sin embargo, este rol trae grandes implicaciones en cuanto a los cambios que se
deben dar en la formulacion de sus productos.

“Varias empresas se estan dando cuenta de que ofrecer productos mas saludables tiene un
buen sentido comercial. Nestlé, por ejemplo, cred una unidad de ciencias de la salud para
desarrollar productos nutritivos, mientras que las ventas de alimentos con mucha azucar y sal
disminuyeron en general.” (World Economic Forum, 2021)

En Colombia por ejemplo, se esta fomentando un movimiento llamado “No comas mas
mentiras” para implementar una ley de comida chatarra. Esta ley tiene la intencion de
reglamentar la informacion que es compartida por las empresas en algunos productos para que
en sus empaques se advierta por medio de informacién clara, visible y veraz cuales son sus
componentes. Muchas veces algunos alimentos y bebidas procesados con exceso de azUcar,
sodio o0 grasas saturadas no advierten claramente sus componentes, pero si hacen mucha
publicidad haciendo creer que son productos ideales para nifios y nifias cuando no lo son en
comparacion de productos realmente naturales. Aunque no se ha aprobado aln, genera mucha
presion a las empresas del sector para que se enfoquen en mejorar sus productos y lineas de
negocio hacia alimentos y bebidas mas saludables.

7. Consumidores empoderados:

Hoy en dia, los consumidores tienen mas poder gracias a los datos, las redes sociales y la
tecnologia movil. Las personas pueden comparar precios, evaluar productos y compartir
informacién muy facilmente en redes sociales sobre posibles compras que vayan a realizar o
que hayan realizado, lo cual pone en tela de juicio a las empresas constantemente.

Teniendo en cuenta la facilidad en compartir y encontrar informacion, actualmente se
presenta un gran aumento en la desinformacion ya que el flujo de los datos es cada vez mayor
y la veracidad de la informacion es cada vez mas dificil de confirmar. Es por esto que las

organizaciones presentan una mayor exposicion reputacional.



Estas situaciones son dificiles de controlar; sin embargo, las empresas se deben adaptar a
consumidores con mas conocimientos en areas digitales, por tanto, deben tener presencia en
los canales de comunicacion existentes para que puedan brindar informacién veraz, conectarse
con sus consumidores y generar una mayor recordacion y presencia en el mercado. De igual
manera, las organizaciones de este sector deben aprovechar las herramientas digitales para
ofrecer una omnicanalidad y, de esta manera, poder ofrecer a sus clientes diferentes formas
con las cuales pueden obtener sus productos.

Teniendo en cuenta lo mencionado en las tendencias anteriores, las empresas estan bajo
mayor presion para que establezcan procesos responsables e identificables, y los compartan
abiertamente con el pablico, el cual exige que sean claros con las acciones que realizan y que
su comportamiento realmente satisfaga sus expectativas. Por esto mismo, se ha presentado el
aumento de normatividad en cuanto al cumplimiento del derecho de los consumidores a contar

con informacién de los productos que consumen.

Establecimiento del perfil de riesgos: Identificacion de riesgos del sector manufactura de alimentos
y bebidas

Es importante que una organizacion entienda los riesgos que esta tomando y a los cuales
se encuentra expuesta. La gestion de riesgos puede verse reflejada en las siguientes cuatro palabras:
consciencia, prevencion, control, mitigacion. En donde ser “consciente” es esencial para generar
cultura, y para empezar una adecuada implementacidn de la gestion de riesgos se debe empezar
por la identificacion de los riesgos a los que se encuentran expuestos, que afectan sus objetivos de
negocio y que posteriormente seran tenidos en cuenta en el establecimiento del apetito.

Los siguientes riesgos son aquellos que se pueden identificar como estratégicos para una

organizacion que por su actividad pertenece al sector de manufactura de alimentos y bebidas:



Tabla 4 Listado de riesgos estratégicos para el sector de manufactura de alimentos y bebidas

Escenario de Riesgo Definicién

Cambios en el Pérdidas econdémicas debido a la disminucién de la demanda y cambios en el
comportamiento de la comportamiento de los consumidores que afecten los resultados de la
demanda organizacion. Ej. Disminucion de las ventas de la organizacién (disminucién de

reconocimiento de marca), cambios en las preferencias.

Riesgo de cadena de Pérdidas econdmicas debido a la interrupcién de la cadena de suministro, fallas

suministro en la infraestructura logistica, por la afectacion de la operacion de un proveedor
clave, dificultades en la obtencién de materia prima por disrupcion de las
cadenas de suministro globales (proveedores internacionales)

Gestion de la alta direccion Acciones o decisiones erréneas de los directivos de la organizacion que
impactan financiera, estratégica y operacionalmente la gestién de la misma. Ej.
estrategias de negocio y su ejecucion, definicion de metas y prondsticos
estratégicos, ética empresarial y gobierno corporativo, etc.

Riesgo de mercado Cambio en variables macroecondmicas que afectan los resultados financieros
de la organizacién. Ej. Tasa de cambio, tasas de interés, precios de

commodities, etc.

Riesgo de Liquidez Fallas en la gestion de flujo de caja que puedan afectar la liquidez de la
organizacion y, por ende, su operacion normal o la implementacion del plan

estratégico. Ej. Salud financiera, solvencia, nivel de endeudamiento, recaudo

de cartera.
Interrupcidn de negocio Afectacién de la organizacion por dificultades para recuperar eficazmente el
(continuidad) nivel de negocio luego de una interrupcion de procesos y funciones criticos.

(procesos y TI)

Medio Ambiente Dafos al medio ambiente debido a las operaciones de la organizacion. Ej.
Practicas inadecuadas, mala disposicion de desechos, emisiones, vertimientos,

residuos, tendencias del consumidor a productos mas sostenibles, etc.

Riesgo de Ciberseguridad Vulnerabilidad cibernética que genera una exposicion a ataques cibernéticos e
intrusion de criminales a los sistemas de informacion, obteniendo acceso a la
informacion confidencial y sensible, tanto de la organizacion como de sus
clientes, rob&ndola o secuestrandola para obtener beneficios econdmicos. Ej.
Brechas de seguridad que dan paso a los hackers para introducir virus
maliciosos, malware, phishing, vishing, ingenieria social, etc. en los sistemas

de la organizacion causando dafios reputacionales.

Riesgo Reputacional Dafio severo sobre la reputacion de la organizacion como resultado de fallas en
el manejo de su imagen y posicionamiento. Ej. Fallas en el manejo de una crisis;
comentarios adversos de los medios, de la competencia, proveedores, clientes,

etc.




Escenario de Riesgo

Definicién

Innovacion y desarrollo de

productos

Fallas en los procesos de innovacion y desarrollo de productos que no van a la
misma velocidad que los cambios en el mercado y las preferencias de los

consumidores, perdiendo ventaja competitiva.

Inocuidad y Recogida de
producto

Dafio financiero y reputacional de la organizacion debido a inocuidad del
producto y fallas en la calidad. Ej. Afectacion de la salud de los consumidores
por defectos en los productos; pérdida econdmica por recogida de producto

defectuoso.

Pérdida o dafio de mercancia

Pérdidas econdmicas por dafios a la mercancia durante su transporte.

Riesgo Regulatorio
(Incertidumbre juridica y
politica)

Cambios en la legislacion aplicable que afecte el modelo de negocio de la
organizacion. Ej. restricciones en la exportacion o en la importacién de materias
primas; cambios de leyes o regulaciones por el gobierno o un ente de control
que incremente drasticamente los costos del negocio, disminuya el interés de

una inversion o un cambio en el entorno competitivo.

Riesgo de Contraparte

Impago prolongado o incumplimiento por causa de insolvencia (por falta de
liquidez o quiebra) por parte de la contraparte.

Fusiones y adquisiciones

Afectacion de la organizacion en busca de crecimiento y desarrollo por causa
de una mala negociacidn de la compafiia al realizar una fusion o adquisicion no
adecuada.

Gestion del Talento Humano

Dificultad de disponer del recurso humano adecuado para generar valor y
ejecutar la estrategia y el giro normal de las operaciones de la organizacion. E;j.
Adaptacion del personal a los cambios del entorno y del modelo de negocio,
disrupcion de los puestos de trabajo, pérdida de conocimiento, fallas en la
atraccion y seleccion de personal, desempefio insatisfactorio, planes de

sucesion, etc.

Accidentes de trabajadores
(SST)

Afectacion del personal de la organizacién y/o del personal contratista por
accidentes de trabajo o enfermedades laborales en actividades industriales
(plantas). Ej. Por manejo inadecuado de materiales peligrosos, de maquinaria o
equipo mecanico, lesiones por esfuerzos repetitivos, contagio por enfermedades

infecciosas y fallas en protocolos de bioseguridad, etc.

Riesgos Fisicos

Dafios fisicos o destruccion de la propiedad causado por actos malintencionados
de terceros o por un fenémeno natural o no natural grave. Ej. Incendio,

inundacién, terremoto, huracén, sabotaje, etc.

El anterior listado de riesgos identificados es aquel que contiene los riesgos estratégicos
que deben ser monitoreados por la alta direccion para el cumplimiento de los objetivos de una
organizacion del sector manufactura de alimentos y bebidas. Para esto, es importante establecer

los riesgos mas criticos para la organizacion y asi, poder enfocar la atencion y tomar decisiones



adecuadas frente a los planes de tratamiento que se deben establecer para su prevencion o
mitigacion.

De los riesgos identificados, se realizd una valoracion teniendo en cuenta el entorno
analizado previamente. A continuacion se presenta el mapa resultante de los riesgos clasificados
por su probabilidad e impacto (calificacion de 1-10 segun su frecuencia y severidad financiera)

para determinar una posible criticidad en la magnitud de estos riesgos en el sector de estudio:

Matriz de Riesgos Sector Manufactura Alimentos y Bebidas

10

biente

Probabilidad

Innoy, rrollo al

0“
4 dq° 0 Inoc:ﬂc‘:oglda
umano ©°
Interrup egocno

(co

5
Impacto

10

Econémico [ Gestién del B Personas Tecnologia [l Medio Ambiente Regulatorio
modelo de negocio

Figura 19. Matriz de riesgos del sector manufactura de alimentos y bebidas.

Fuente: Elaboracion propia



“Una vez la organizacion sea capaz de listar sus actividades de riesgo, esta lista para poder
desarrollar la correspondiente categorizacion “Bottom-up 2 de los riesgos a los cuales se encuentra
expuesta.” (Getz, 2018)

Definicion de categorias por tipo de riesgo

Es importante definir categorias de riesgo en las cuales se puedan establecer los
lineamientos del apetito de riesgo de manera global desde la alta direccidn. Estas son necesarias
para poder establecer la conexion entre la vision de la alta direccion con la aplicaciéon y toma de
decisiones en los procesos operativos de la organizacion, teniendo en cuenta que se podran
conectar el nivel estratégico con las métricas que se utilizan a nivel operacional.

La Junta Directiva utiliza el proceso y las categorias de riesgo para comunicar la estrategia
y el apetito de riesgo como herramientas complementarias para lograr una gestion exitosa y un
adecuado crecimiento del negocio. Utilizando estas dos herramientas, los colaboradores de la
organizacion entenderan como sus roles contribuyen al crecimiento del negocio (estrategia) de una
manera responsable (apetito de riesgo). (Getz, 2018)

En este orden de ideas, las categorias mas adecuadas basadas en el establecimiento del
contexto y los riesgos identificados para el sector en estudio son:

1. Econdmico: se refiere al desempefio financiero de la organizacion y las diferentes
decisiones que deben ser tomadas en cuanto al manejo adecuado del capital para el
adecuado cumplimiento de las cifras financieras de la organizacion y sus correspondientes

indicadores (EBITDA, presupuestos de ventas, crecimiento, etc.)

2. Cumplimiento y Legal: esta categoria se analiz6 desde diferentes puntos de vista que son
coordinados desde el area juridica o de cumplimiento de una organizacion. Los diferentes
puntos considerados se refieren al cumplimiento normativo y los requerimientos legales de
los entes de control, LAFT, gobierno corporativo y ética empresarial, ademas de la
exposicion al riesgo politico al que pueden llegar a estar expuestas por tener planes de

expansion e inversion en diferentes zonas geograficas.

2 “Bottom-up” se refiere al flujo de informacion o actividades detalladas que empiezan desde el nivel mas operativo
de la organizacion hacia un nivel mas estratégico con responsabilidad de alta gerencia.



Reputacion: esta categoria implica la definicion del cumplimiento de expectativas de los
grupos de interés internos y externos. El apetito de riesgo reputacional se basa en el
concepto de la diferencia entre la expectativa de los grupos de interés menos la percepcion

0 experiencia que tienen frente al comportamiento de la empresa.

Operaciones: es importante definir que tan dispuesta esta la organizacion para soportar
riesgos en cuanto al desempefio de sus operaciones. En este sector, la produccion de los
productos que se comercializan es la base del negocio, por tanto, es importante establecer
las fallas, errores, tiempos de recuperacién, quejas, etc. que pueden llegar a generar

pérdidas.

Sostenibilidad ambiental: hoy en dia los dafios ambientales que una organizacién pueda
llegar a causar al medio ambiente por su actividad estan siendo altamente monitoreados.
Es por esto que, es importante que se establezcan aquellos limites de apetito frente al
impacto ambiental y a la inversion que se pueda realizar frente a este aspecto para mitigar

su impacto.

Personas: el personal de una organizacion es uno de los activos mas importantes para lograr
los objetivos del negocio. Es por esto por lo que es esencial definir aquellas métricas que
permitan definir su exposicion y definir aquellos limites que estarian dispuestos a soportar

en cuanto a la seguridad del personal y a las practicas laborales que se establezcan.

Tecnologia: en tiempos de la cuarta revolucion industrial es esencial definir los limites
frente a la vulnerabilidad cibernética que pueda llegar a tener la organizacién, los
protocolos de seguridad de la informacion e incluso el nivel de inversion frente a las

estrategias de transformacion digital del negocio.
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Figura 20. Categorizacion de riesgos para la declaracion del apetito de riesgo en una organizacion

del sector de manufactura de alimentos y bebidas.

Fuente: Elaboracion propia

Teniendo en cuenta lo mencionado anteriormente, para lograr un alineamiento “Top-down”

y “Bottom-up” es importante relacionar las diferentes categorias y métricas que se van a

implementar en la declaracion de apetito de riesgo para poder tener un monitoreo constante desde

los diferentes niveles de la organizacién. Es por esto que se ha definido desde cada categoria la

relacion en cada nivel segun los temas que son relevantes y que deberian ser tratados en una

compafiia debido a su importancia en el contexto establecido.
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CAPITULO Il. RESULTADOS

Diserio del modelo de apetito de riesgo

Teniendo en cuenta la informacion previa presentada en los anteriores capitulos de este
documento, se han construido hasta este momento algunos de los modulos que segln el modelo
definido por Liezl Getz (2018) en su articulo Enhacing the links between risk appetites and risk
processes embedded in the business, deben ser construidos para establecer adecuadamente una

declaracion integral de apetito de riesgo.
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Figure 2 lllustrates how the RAS can be used to integrate itself into the risk processes of the business.
Each element in this figure is considered throughout this paper
Notes: RCSA, risk and control self-assessment.

Figura 22. Componentes de una declaracion o modelo de apetito de riesgo. (Getz, 2018)

Los elementos mencionados en la figura anterior representan todos los elementos que son necesarios para definir una
declaracién o modelo de apetito de riesgo integral que se comunique con la estrategia y los procesos de la organizacion.

Para seguir construyendo el modelo, y llegar finalmente a los resultados de este proyecto
de investigacion, es importante resaltar que se realizardn dos modelos, uno cuantitativo y otro
cualitativo, los cuales seran relevantes para definir aquellos limites y declaraciones en las
categorias establecidas previamente. A continuacion, se presentan los resultados de los modelos

mencionados:



Modelo cuantitativo para la definicidn de limites de apetito de riesgo

Teniendo en cuenta los riesgos identificados previamente, la demanda es una variable que
esta directamente relacionada con el objeto de las organizaciones del sector, debido a su impacto
directo en los ingresos por ventas de una compafiia.

La proyeccion y disminucion de la incertidumbre del crecimiento de las ventas y sus
correspondientes ingresos ayuda a las empresas a conocer el potencial de ventas, la cantidad de
produccidn, inventarios, logistica, la planeacion en innovacion y desarrollo, y, asimismo, los
ingresos que puedan llegar a obtener en un futuro lo cual afecta directamente su rentabilidad.
Disminuir la incertidumbre frente a esta variable es esencial para el establecimiento de estrategias
para el logro de los objetivos organizacionales de cualquier organizacion de este sector.

Existen diferentes factores del entorno que pueden llegar a cambiar el comportamiento de
la demanda. Las preferencias de los consumidores, la capacidad de compra de las personas
(situacion econdmica y necesidad de compra de los productos) o incluso la disminucion en el
reconocimiento de la marca, lo que puede llegar a causar una reduccién en las compras de los
productos que ofrece la organizacion y generar una disminucion en los ingresos de la compafiia
causando afectaciones a los resultados organizacionales. Sin embargo, todos estos factores son
aquellos que se deben gestionar para disminuir la volatilidad de los ingresos y para evitar que los
presupuestos de ventas no se lleguen a cumplir o que las metas de crecimiento no logren ser las
esperadas.

Para poder gestionar adecuadamente los riesgos que puede llegar a traer el comportamiento
de la demanda y la volatilidad existente en el mercado con respecto al cumplimiento de los
indicadores financieros de una organizacion (ej. Ventas, EBITDA, etc.), se construyeron los
siguientes modelos los cuales permitiran definir aquellos limites de apetito de riesgo econémico
para tomar decisiones informadas en cuanto a estas variables. Es importante resaltar que los datos

tomados para construir los modelos en mencidn se pueden ver en la seccion de Anexos.

Modelo 1: Volatilidad de ingresos por ventas (pérdidas y ganancias)

Este modelo podra ayudar a tomar decisiones estratégicas y disminuir el riesgo de realizar
una inadecuada proyeccion de las cifras financieras de la organizacion. Mediante el analisis del

comportamiento de las ventas y los limites de riesgo que pueden ser soportados por recibir o no



determinados ingresos, se pueden llegar a tomar decisiones acertadas en el momento de percibir
determinada exposicién que llegue a poner en peligro a la organizacion o, por el otro lado, obtener
una ventaja competitiva en el mercado tomando acciones para mantener los limites deseados de
ingresos y ventas.

En este modelo se analizan distintas variables que permiten evidenciar el comportamiento
del crecimiento o disminucion de las ventas en el sector de estudio y, de la misma manera, notar
si se presentan pérdidas o ganancias afio a afo.

Para la elaboracion del modelo se realizaron los siguientes pasos:

1. Identificacién inicial de las variables de entrada y salida:

Variable de entrada 1: nimero de eventos o frecuencia de ocurrencia de una disminucién

en ventas en la industria mediante el anélisis de la variable “crecimiento en ventas”

Tabla 5 Frecuencia de ocurrencia de la variacion en ventas con respecto al “crecimiento

en ventas”

Volatilidad de ventas Ocurrencia %
Disminucién de ventas 27 0,50
Aumento de ventas 27 0,50
Total 54 1,00

Variable de entrada 2: valor de severidad en pérdidas o ganancias por la variacion en
ventas, es decir, esta variable representa el impacto en USD de la volatilidad de los
ingresos. Los datos base seleccionados para esta variable son los ingresos anuales por
ventas de multiples industrias desde el 2015 al 2020, a partir de estos datos, las pérdidas o
ganancias son calculadas por medio de la diferencia entre afios de los diferentes ingresos

por industria.



Tabla 6 Estadistica descriptiva variable “Pérdidas/ganancias de ingresos por ventas”

Pérdida/Ganancia ventas millones de USD

Media -0,685
Error tipico 0,679
Mediana -0,525
Moda #N/D

Desviacion estandar 4,557
Varianza de la muestra 20,766
Curtosis 2,085
Coeficiente de asimetria -0,547
Rango 23,408
Minimo -13,438
Maximo 9,970
Suma -30,831
Cuenta 45

Variable de salida: multiplicacion de las variables anteriores para obtener el valor esperado
de los ingresos en un determinado periodo de tiempo, por causa de la variabilidad de los
ingresos debido a la volatilidad de las ventas en la industria de manufactura de alimentos
y bebidas.

Valor esperado de los ingresos = frecuencia de ocurrencia de una disminucion en ventas

* valor de severidad en pérdidas o ganancias por la variacion en ventas

Definicion de distribuciones de probabilidad

Teniendo en cuenta la teoria del modelo a realizar, para una Simulacién de Montecarlo se
debe establecer cual es la distribucion de probabilidad que define el comportamiento de las
variables de entrada del modelo. Por medio de una prueba de bondad de ajuste Kolmogorov
- Smirnov ejecutada por medio del software Risk Simulator, se definieron las distribuciones

de probabilidad del modelo.

Variable de entrada 1 frecuencia de ocurrencia de una disminucion en ventas: teniendo en
cuenta el origen de esta variable se define con una distribucion Poisson, la cual es la

distribucion de probabilidad discreta que expresa, a partir de una frecuencia de ocurrencia



media, la probabilidad de que ocurra un determinado ndmero de eventos durante cierto

periodo de tiempo.

Variable de entrada 2 valor de severidad en pérdidas o ganancias por ventas: por la prueba
de bondad de ajuste realizada, se define esta variable con una distribucion Cauchy con un
p-value de 99,90%.
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Figura 23. Distribucion de probabilidad variable de severidad de pérdidas o ganancias por
ventas, modelo volatilidad de ingresos.

Corrida del modelo y analisis de los resultados

Al introducir las distribuciones de probabilidad de cada una de las variables de entrada, y
formular su relacién obteniendo una variable de salida, se realizard la Simulacion de
Montecarlo por medio de Risk Simulator. Al utilizar este enfoque se estima la distribucion
de pérdidas agregadas utilizando un nimero suficiente de escenarios hipotéticos generados
aleatoriamente, a partir de las distribuciones de severidad y frecuencia. En este caso se
ejecutaron 1.000.000 de iteraciones para encontrar la mejor aproximacion de los resultados
con un minimo error.

Como se puede ver en la siguiente imagen, el resultado de este modelo se refleja en la curva
de probabilidad resultante en donde se puede identificar la probabilidad de ocurrencia (Eje
Y) de determinadas péerdidas o ganancias de ingresos (Eje X). La cola derecha de la curva

representa las ganancias y la cola izquierda de la misma representa las pérdidas.
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Figura 24. Curva de distribucién de probabilidad de pérdidas y ganancias econdmicas.

(Swiss Re, 2013)

Los resultados obtenidos después de realizar la simulacién son los siguientes:

Tabla 7 Estadistica descriptiva modelo “Volatilidad de ingresos esperados por ventas”

NUmero de Pruebas 1000000
Media -31,85
Mediana -10,44
Desviacion Estandar 41.733,01
Variacion 1.741.643.927,07
Coeficiente de Variacion -1.310,10
Maximo 11.837.968,38
Minimo -30.232.634,88
Rango 42.070.603,27
Asimetria -432,20
Curtosis 335.058,60
Percentil 25% -51,92
Percentil 75% 30,06

Precision de Error 95% 9500,00%
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Figura 25. Histograma modelo de simulacion de la variable “Volatilidad de los ingresos”

En cuanto a la lectura de los resultados de la anterior gréfica, se puede concluir lo siguiente:
1. La probabilidad de que la variacion sea positiva y se obtengan ganancias es de 41,91% teniendo
en cuenta la volatilidad de los ingresos por ventas;

2. La probabilidad de que la variacion sea negativa y se obtengan pérdidas es de 58,09% teniendo

en cuenta la volatilidad de los ingresos por ventas.

A partir de los resultados que arroja el modelo, se puede determinar la variabilidad de los
ingresos y cual seria la probabilidad de obtener mayores o menores ingresos por ventas. Este
ejercicio se realiza para conocer las distintas probabilidades segun diferentes escenarios y con esta

informacion se pueda tomar una decision frente a los niveles de apetito de la organizacion:



Tabla 8 Andlisis de posibles escenarios de volatilidad de los ingresos por ventas

Variaciéon % 0% 30% 40% 50% 60% 70% 90% 100% 120%
Variacién de ingresos +/- 0,00 6,69 8,92 11,15 13,38 15,61 20,08 22,31 26,77
Valor final con pérdida ingresos 22,307 15,615 13,384 11,154 8,923 6,692 2,231 0,000 -4,461
Probabilidad de menores ingresos 58,09% 52,95% 51,21% 49,44% 47,69% 45,97% 42,57% 40,95% 37,87%
Valor final con ganancia ingresos 22,307 28,999 31,230 33,461 35,691 37,922 42,383 44,614 49,075
Probabilidad de mayores ingresos 41,91% 37,16% 35,71% 34,33% 32,99% 31,71% 29,40% 28,32% 26,33%

Segun los escenarios presentados en la tabla anterior, se puede ver que existe una probabilidad de 40,95% de que se
presente el evento de una variacion negativa de ingresos que sea igual o menor al promedio de las ventas histéricas (22,31 M
USD). Pero por el otro lado, en cuanto a la ganancia de ingresos (analizada mediante la cola derecha de la distribucion de
probabilidad) existe una probabilidad de 28,32% que se presente una ganancia de igual o mayor valor a 22,31 M USD. De esta
manera, se analizan todos los posibles escenarios que podrian a llegar a ocurrir en cuanto a la variacién negativa o positiva de
los ingresos por ventas en una organizacion del sector.

Con este andlisis se puede establecer cual es el apetito de riesgo de la organizacion definiéndolo con datos mas concretos,
a partir del conocimiento de como se ha comportado el mercado en los ultimos 5 afios y las posibles proyecciones de su
comportamiento hacia futuro.

Ademas del anélisis presentado anteriormente, el establecimiento de los umbrales de apetito, tolerancia y capacidad,
puede ser realizado mediante la identificacidn de los percentiles de la curva de distribucion de probabilidad recomendados por
Solvencia Il. A continuacion se pueden ver los percentiles y los limites recomendables para este caso. Hay que tener en cuenta
que la curva de distribucion se divide en las pérdidas (cola izquierda) y ganancias (cola derecha) como se presento en la Figura
24,



Tabla 9 Percentiles y umbrales del modelo de volatilidad de ingresos por ventas

Percentil Pérdida/ganancia de ingreso UMBRALES
0% - 30.232.634,88
05% - 263777  UMBRALDECAPACIDAD
1% - 1.331,15
5% - 273,16
10% - 139,03
15% - 9241 UMBRAL DE TOLERANCIA
25% - 51,92
20% - 67,71
30% - 4041 UMBRAL DE APETITO (-)
40% - 23,65
50% - 10,44
60% 2,61
70% 18,87 UMBRAL DE APETITO ( +)
75% 30,06
80% 45,69
90% 116,69
95% 253,05
99% 1.320,19
99,5% 2.653,9528
100% 11.837.968,38

En este orden de ideas, podemos identificar los umbrales que podrian llegar a ser considerados con respecto al analisis
de la volatilidad de los ingresos por ventas. En cuanto al umbral de apetito, fueron identificados dos limites, esto se debe a que
es importante establecer un apetito del riesgo como amenaza (negativo) que se podria llegar a aceptar, pero también es relevante
establecer un limite de apetito del riesgo como oportunidad (positivo) para poder determinar cual seria el valor minimo que
deberia tomar como ganancias, el cual puede ser utilizado como referencia para establecer presupuestos y proyecciones

financieras en la organizacion.



En cuanto a la definicién recomendable de los umbrales, hay que precisar que estos valores dependen totalmente de la

estrategia, objetivos y la decision de la alta direccidn de la organizacion que requiera hacer este tipo de analisis.

Definicion de declaracion de apetito de riesgo

Teniendo en cuenta la herramienta formulada en el punto anterior, la alta direccion de la organizacion podra obtener informacion
para reducir la incertidumbre en la toma de decisiones. Mediante los diferentes percentiles de la curva de distribucion de la
variable de salida, se podra definir la posicion frente al riesgo que la organizacion esta dispuesta a asumir y, de esta manera,
establecer los limites 0 umbrales de apetito. Asimismo, para realizar una adecuada comunicacién de estos limites es esencial que
se establezcan las declaraciones correspondientes que reflejen la posicidn que se defina. Algunas declaraciones ejemplo pueden

Ser:

Arriesgado/Muy Alto
e Estamos dispuestos a soportar pérdidas de ingresos por un valor de 40 M USD o una ganancia minima de 18 M USD, sin
que afecte la rentabilidad de la organizacion.
e Laorganizacion tiene un muy alto apetito por la innovacion. Por esto, estamos dispuestos a soportar pérdidas de ingresos
por un valor de $40 M USD en el momento de la apertura de una nueva linea de negocio o lanzamiento de un producto.
Nulo/Muy Bajo
e Laorganizacion estéa dispuesta a soportar pérdidas minimas de ingresos en un rango de 0 a 10 M USD o ganancias de 45
M USD sin que afecte la rentabilidad.
e La organizacion tiene muy bajo apetito por la innovacion y no esta dispuesta a soportar pérdidas de ingresos por la

apertura de una nueva linea de negocio o lanzamiento de un producto.



Modelo 2: Cumplimiento de Metas de Crecimiento

Si una organizacion quiere lograr el éxito y crecer en el tiempo, es esencial plantear metas
de crecimiento asociadas a indicadores financieros relevantes que le permitan establecer
lineamientos para hacer un adecuado seguimiento al progreso del negocio. Por esto, para definir
metas aterrizadas a la realidad de la organizacion, tomar decisiones informadas y plantear objetivos
alineados al cumplimiento de la estrategia empresarial es muy importante definir el apetito de
riesgo ante la variacion o posible incumplimiento de los valores de EBITDA e ingresos por ventas,
que sean necesarios para que la organizacion pueda operar con normalidad (ej. Pérdidas que
pueden ser soportadas) o aquellos limites que sean establecidos para lograr el crecimiento esperado
del negocio (ej. Cumplimiento de las metas de crecimiento establecidas). A continuacion, se
describe cada uno de los modelos realizados con su correspondiente analisis y su utilidad para la
toma de decisiones y establecimiento de las declaraciones de apetito de riesgo:

2.1 Metas de crecimiento segun el EBITDA esperado

Este modelo representa la herramienta para el establecimiento del apetito de riesgo en cuanto al
cumplimiento de las metas de crecimiento planteadas por una organizacion basadas en el EBITDA.
Este indicador es de gran importancia para monitorear la rentabilidad de un negocio. Esta
herramienta permitira conocer la probabilidad de lograr determinados valores de este indicador y
ayudara a la alta direccion a tomar decisiones en cuanto a las proyecciones financieras de la

organizacion y plantear objetivos mas aterrizados en cuanto a la utilidad y la rentabilidad esperada.
Para la elaboracion del modelo se realizaron los siguientes pasos:
1. Identificacion inicial de las variables de entrada y salida:

Variable de entrada 1: Valor del EBITDA anual en USD. Se tomaron los valores del
EBITDA del 2015 al 2020 en empresas de la industria en estudio.



Tabla 10 Estadistica descriptiva de la variable “EBITDA en millones de USD”’

EBITDA millones USD

Media 5,519
Error tipico 0,897
Mediana 2,106
Moda #N/D

Desviacion estandar 6,589
Varianza de la muestra 43,417
Curtosis 4,093
Coeficiente de asimetria 1,992
Rango 30,058
Minimo 0,303
Maximo 30,361
Suma 298,032
Cuenta 54

Variable de entrada 2: variacion anual del EBITDA. Esta variable define el porcentaje de
variacion que ayudara a definir el posible crecimiento o disminucion de este indicador en

el tiempo.

Tabla 11 Estadistica descriptiva de la variable “variacion anual del EBITDA”

Variacion anual EBITDA

Media 0,695
Error tipico 0,287
Mediana 0,149
Moda #N/D

Desviacion estandar 1,928
Varianza de la muestra 3,717
Curtosis 12,005
Coeficiente de asimetria 3,373
Rango 9,586
Minimo -0,700
Méaximo 8,886
Suma 31,281

Cuenta 45




Variable de salida: formulacién que relaciona las dos variables anteriores para obtener el
valor del EBITDA esperado.

EBITDA esperado = Valor del EBITDA anual en USD * (1+ variacion anual del EBITDA)

Definicion de distribuciones de probabilidad
Por medio de la prueba de bondad de ajuste Kolmogorov - Smirnov ejecutada por medio
del software Risk Simulator, se definieron las siguientes distribuciones de probabilidad del

modelo:

Variable de entrada 1 Valor del EBITDA anual en USD. Teniendo en cuenta la prueba de
bondad de ajuste realizada, esta variable es definida con una distribucion Lognormal

Desplazada con un p-value de 95,17%

25,0 Distribucion Empirica contra Tedrica Distribucién Ajustada Lognormal
Desplazada
200§ Desplazada 0,84
1504 Media 11,11
Desv.Est 69,90
10,04
504
00 f t
0 5 10 15 20 25 30 39
o 4

Figura 26. Distribucion de probabilidad para la variable del valor del EBITDA en USD
anual, modelo metas de crecimiento EBITDA.

Variable de entrada 2 variacion anual del EBITDA: por la prueba de bondad de ajuste

realizada, se define esta variable con una distribucion Laplace con un p-value de 49,99%.
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Figura 27. Distribucion de probabilidad variable variacion anual del EBITDA, modelo
metas de crecimiento EBITDA.

Corrida del modelo y analisis de los resultados

A partir de la formulacion de la variable de salida y sus correspondientes variables de
entrada, en este modelo, se ejecutaron 1.000.000 de iteraciones para encontrar la mejor
aproximacion de los resultados con un minimo error.

Los resultados obtenidos después de realizar la simulacién son los siguientes:

Tabla 12 Estadistica descriptiva modelo “Metas de crecimiento basado en EBITDA”

NUmero de Pruebas 1.000.000

Media 14,70
Mediana 2,91
Desviacion Estandar 96,17
Variacioén 0.248,44
Coeficiente de Variacion 6,54
Maximo 34.912,30
Minimo -6.273,59
Rango 41.185,89
Asimetria 86,69
Curtosis 21.343,98
Percentil 25% 1,38
Percentil 75% 8,34

Precision de Error 95% 9500,00%




1000000 —
900000 —
800000 —
FUGGUGF—[
600000 —
500000 —
400000 —
300000 —

200000 —

EBITDA esperado (1000000 Ensayos)

— 10

— 08

— 0.7

0.6

0.5

o4

— 03

— 02

100000 — Il o1

|
0.0
479724 14.797 24 24797 24 34.797 24 44,797 24

Certeza % 29,394;|

Figura 28. Histograma modelo de simulacion de la variable “EBITDA esperado”
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En este caso, se definié un supuesto del 20% de crecimiento sobre la media del EBITDA
anual historico y esta seré la meta de crecimiento base de este indicador para realizar el analisis
correspondiente. Teniendo en cuenta el supuesto de lograr una meta de EBITDA de 6,62 M
USD, segun el resultado de la simulacién, existe una probabilidad de 29,39% de que se cumpla
la meta de crecimiento establecida, es decir, que el valor del EBITDA sea mayor al valor
determinado en la meta, como lo demuestra la Figura 28.

De igual manera dentro del analisis de los resultados se deben encontrar las probabilidades
de un posible incumplimiento de la meta, y con estos diferentes escenarios poder determinar
cual puede ser el apetito de riesgo de la organizacion frente a las variaciones que puede llegar

a obtener el EBITDA en un futuro. A continuacion, se definieron los siguientes escenarios:



Tabla 13 Posibles variaciones de la meta de crecimiento del EBITDA

EBITDA Meta Proba_bil_idad _ Probab_iligiad Variacion
cumplimiento  incumplimiento meta

6,623 120% 29,39% 70,61% 0%

6,292 115% 30,44% 69,56% -5%

5,961 110% 31,60% 68,40% -10%
5,630 105% 32,84% 67,16% -15%
4,967 95% 35,68% 64,32% -25%
4,636 90% 37,32% 62,68% -30%
4,305 85% 39,17% 60,83% -35%
3,974 80% 41,22% 58,78% -40%

Respecto a las posibles variaciones de la meta del EBITDA se puede evidenciar las distintas
probabilidades de ocurrencia de cada uno de los escenarios. Al analizar estos resultados se
identifica que los escenarios con unas variaciones mas altas sobre la meta definida tienen una
mayor probabilidad de cumplimiento, en otras palabras, entre mas pequefio sea el valor de la meta
de crecimiento del EBITDA tendra una probabilidad mayor de lograrla, lo cual tiene sentido al
pensar que si una organizacion plantea metas de crecimiento muy ambiciosas y fuera del alcance
puede que este definiendo lineamientos que no son adecuados frente a la realidad del negocio. De
igual forma, se debe tener en cuenta que la probabilidad de que el EBITDA obtenga un valor
positivo es del 93,81% y de que sea un valor negativo es del 6,19% (su correspondiente
complemento).

Estos diferentes escenarios que se han planteado deberan ser revisados por el area
financiera de la organizacién para que puedan ser de utilidad en el momento del establecimiento
de las metas financieras de la organizacion, y por el otro lado, deberan ser consultadas con la alta
direccion para determinar cuales podrian ser los umbrales de apetito, tolerancia y capacidad frente
a estas métricas dependiendo del nivel de riesgo que quieran asumir.

Ademas del analisis por escenarios presentado anteriormente, el establecimiento de los
umbrales de apetito, tolerancia y capacidad, puede ser realizado mediante la identificacion de los
percentiles de la curva de distribucion de probabilidad recomendados por Solvencia 1. A

continuacion se pueden ver los percentiles y los limites recomendables para este caso.



Tabla 14 Percentiles y umbrales del modelo de meta de crecimiento del EBITDA

Percentil EBITDA esperado Umbrales
0% -6273,5916
0% 140349 UMBRALDECAPACIDAD
1% -6,2633
5% -0,2900
10% 0,5418
15% 0,92 UMBRAL DE TOLERANCIA
20% 1,1658
25% 1,3797
30% 1,6035 UMBRAL DE APETITO (-)
40% 2,1395
50% 2,9116
60% 4,1660
70% 6,4254 UMBRAL DE APETITO (+)
80% 11,2625
85% 16,1573
90% 25,8032
95% 52,6324
99% 203,6119
99,5% 340,1372
100% 34912,2953

El umbral de apetito maximo se definié en el percentil 70% el cual esta dentro de los
parametros definidos por Solvencia y es aquel valor que se ajusta al cumplimiento de la meta de
crecimiento establecida como supuesto inicialmente. Asimismo, se definié un limite inferior de
apetito en el percentil 30% donde la organizacién podra definir su nivel mas bajo de apetito o
cambiarlo dentro de este rango dependiendo de la disposicion que tenga frente al riesgo.

Por otro lado, se pueden observar los limites de capacidad y tolerancia. El limite de
capacidad es analizado como aquel umbral que define el valor maximo que la organizacion podria
soportar en caso de una variacion negativa del valor de su EBITDA llegando a pérdidas; y el nivel
de tolerancia es aquel valor que genera una alerta ante la variacion que se este presentando frente
a sus niveles de apetito, este valor permite alarmar a la organizacién en el momento que su
EBITDA esperado se este acercando a niveles negativos, para que se tome accion inmediata y no

Ileguen a enfrentarse a una situacion mas complicada.



4.

Definicion de declaracion de apetito de riesgo

Arriesgado/Muy Alto
e Estamos dispuestos a obtener variaciones de 75% en el cumplimiento de las metas
de crecimiento establecidas para el EBITDA (1,6 M USD).
e Estamos dispuestos a obtener un mayor retorno invirtiendo una mayor cantidad de
capital para lograr un 20% de crecimiento del EBITDA.
Nulo/Muy Bajo
e No estamos dispuestos a obtener variaciones en el cumplimiento de las metas de
crecimiento establecidas para el EBITDA. (6,6 M USD)
e No estamos dispuestos a arriesgar nuestro capital para lograr metas de crecimiento

del EBITDA, estamos cdmodos con valores constantes.

2.2 Metas de crecimiento de los ingresos por ventas

1.

Identificacién inicial de las variables de entrada y salida:
Variable de entrada 1: VValor de las ventas anuales en millones de USD. Se tomaron los

valores de los ingresos por ventas del 2015 al 2020 en empresas de la industria en estudio.

Tabla 15 Estadistica descriptiva variable “Ventas anuales en millones de USD”

Ventas anuales millones USD

Media 22,307
Error tipico 1,790
Mediana 18,746
Moda #N/D

Desviacion estandar 13,155
Varianza de la muestra 173,053
Curtosis -0,380
Coeficiente de asimetria 0,765
Rango 52,436
Minimo 5,013
Méaximo 57,449
Suma 1204,592

Cuenta 54




Variable de entrada 2: Crecimiento anual en ventas. Esta variable define el porcentaje de
variacion anual que establece el posible crecimiento o disminucion de los ingresos por

ventas.

Tabla 16 Estadistica descriptiva variable “Crecimiento anual en ventas”

Crecimiento en ventas

Media 0,027
Error tipico 0,030
Mediana 0,000
Moda #N/D

Desviacion estandar 0,219
Varianza de la muestra 0,048
Curtosis 8,978
Coeficiente de asimetria 2,316
Rango 1,405
Minimo -0,388
Maximo 1,017
Suma 1,478
Cuenta 54

Variable de salida: formulacion que relaciona las dos variables anteriores para obtener el

valor esperado de los ingresos por ventas.

Ingresos esperados por ventas = Valor de las ventas anuales en USD * (1+ Crecimiento

anual en ventas)

Definicion de distribuciones de probabilidad

Por medio de la prueba de bondad de ajuste Kolmogorov - Smirnov ejecutada por medio
del software Risk Simulator, se definieron las siguientes distribuciones de probabilidad del
modelo:

Variable de entrada 1 VValor de las ventas anuales en USD. Teniendo en cuenta la prueba
de bondad de ajuste realizada, esta variable es definida con una distribucion PearsonVI con
un p-value de 73,85%
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Figura 29. Distribucién de probabilidad para la variable del valor de las ventas anuales en
USD, modelo metas de crecimiento de ingresos por ventas.

Variable de entrada 2: Crecimiento anual en ventas. Por la prueba de bondad de ajuste
realizada, se define esta variable con una distribucion Normal con un p-value de 99,76%.
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Figura 30. Distribucion de probabilidad de la variable crecimiento anual en ventas, modelo
metas de crecimiento de ingresos por ventas.

Corrida del modelo y andlisis de los resultados

A partir de la formulacién de la variable de salida y sus correspondientes variables de
entrada, en este modelo, se ejecutaron 1.000.000 iteraciones para encontrar la mejor
aproximacion de los resultados con un minimo error.

Los resultados obtenidos después de realizar la simulacion son los siguientes:



Tabla 17 Estadistica descriptiva modelo “Metas de crecimiento en ingresos por ventas”

Numero de Pruebas 1000000
Media 25,75
Mediana 17,77
Desviacion Estandar 31,68
Variacion 1.003,64
Coeficiente de Variacion 1,23
Méaximo 4.672,55
Minimo 0,40
Rango 4,672,16
Asimetria 17,66
Curtésis 1.343,67
Percentil 25% 10,79
Percentil 75% 30,16
Precision de Error 95% 9500,00%
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Figura 31. Histograma modelo de simulacion de la variable “Ingresos esperados por
ventas”

En este caso, tal y como se realizo en el modelo anterior, se definié un supuesto del 20%
de crecimiento sobre la media de los ingresos por ventas anuales historicas y esta sera la meta
de crecimiento base de este indicador para realizar el analisis correspondiente. Teniendo en

cuenta el supuesto de lograr una meta de ingresos por ventas de 26,7 M USD, segun el



resultado de la simulacion, existe una probabilidad de 29,91% de que se cumpla la meta de

crecimiento establecida, es decir, que el valor de los ingresos por ventas sea mayor al valor

determinado en la meta, como lo demuestra la Figura 31.

De igual manera dentro del analisis de los resultados del modelo se deben encontrar las

probabilidades de un posible incumplimiento de la meta, y con estos diferentes escenarios

poder determinar cual puede ser el apetito de riesgo de la organizacion frente a las variaciones

que pueden llegar a obtener los ingresos por ventas en un futuro. A continuacion, se definieron

los siguientes escenarios:

Tabla 18 Posibles variaciones de la meta de crecimiento de los ingresos por ventas

Ingresos M Probabilidad Probabilidad Variacion
ventas el cumplimiento  incumplimiento meta
26,769 100% 29,91% 70,09% 0%
25,430 95% 32,17% 67,83% -5%
24,092 90% 34,67% 65,33% -10%
22,753 85% 37,39% 62,61% -15%
22,307 83% 38,34% 61,66% -17%
20,077 75% 43,60% 56,40% -25%
18,738 70% 47,20% 52,80% -30%
17,400 65% 51,09% 48,91% -35%
16,061 60% 55,32% 44,68% -40%

Respecto a las posibles variaciones de la meta de los

ingresos por ventas se puede

evidenciar las distintas probabilidades de ocurrencia de cada uno de los escenarios. Al analizar

estos resultados se identifica que los escenarios con unas variaciones mas altas sobre la meta

definida tienen una mayor probabilidad de cumplimiento, en otras palabras, entre mas pequefio sea

el valor de la meta de crecimiento de los ingresos por ventas se tendra una probabilidad mayor de

lograrla, que como se comento anteriormente, tiene sentido al pensar que si una organizacion

plantea metas de crecimiento muy ambiciosas y fuera del alcance de la realidad puede estar

definiendo lineamientos que no son adecuados. De igual forma, se debe tener presente que la

probabilidad de lograr ingresos por ventas, de mas del valor de la media determinada por los datos

historicos, es de 38,34%, basandonos en los datos histéricos, en este caso el crecimiento se

mantendria constante.



Estos diferentes escenarios que se han planteado deberdn ser revisados por el area
financiera de la organizacién para que puedan ser de utilidad en el momento del establecimiento
de las metas financieras de la organizacion como la definicion de los presupuestos de ventas; v,
por el otro lado, deberan ser consultadas con la alta direccion para determinar cuales podrian ser
los umbrales de apetito, tolerancia y capacidad dependiendo del nivel de riesgo que quieran asumir.

Ademas del analisis por escenarios presentado anteriormente, el establecimiento de los
umbrales de apetito, tolerancia y capacidad, puede ser realizado mediante la identificacion de los
percentiles de la curva de distribucién de probabilidad recomendados por Solvencia Il. A

continuacion se pueden ver los percentiles y los limites recomendables para este caso.

Tabla 19 Percentiles y umbrales del modelo de meta de crecimiento de ingresos por ventas

Percentil Ingresos por ventas esperados Umbrales
0% 0,3950
. 08% 27691 UMBRALDECAPACIDAD

1% 3,3325

5% 5,3986

10% 6,9837

15% 8,3107 UMBRAL DE TOLERANCIA
20% 9,5627

30% 12,0292 UMBRAL DE APETITO (-)
40% 14,6885

50% 17,7652

60% 21,5667

70% 26,7103 UMBRAL DE APETITO (+)
75% 30,1616

80% 34,6063

85% 40,7926

90% 50,4114

95% 70,1575

99% 138,1691
99,5% 181,8842

100% 4672,5532

El umbral de apetito méaximo se definio en el percentil 70% el cual esta dentro de los
parametros definidos por Solvencia y es aquel valor que se ajusta al cumplimiento de la meta de

crecimiento establecida como supuesto inicialmente. Asimismo, se definié un limite inferior de



apetito en el percentil 30% donde la organizacion podra definir su nivel mas bajo de apetito o
cambiarlo dentro de este rango dependiendo de la disposicion que tenga frente al riesgo.

Por otro lado, se puede observar los limites de capacidad y tolerancia. El limite de
capacidad es analizado como aquel umbral que define el valor méximo que la organizacion puede
alcanzar llegando a niveles catastroficos; y el nivel de tolerancia es aquel valor que genera una
alerta ante la variacion que se este presentando frente a sus niveles de apetito, este valor permite
alarmar a la organizacion en el momento que sus ingresos esperados no estén llegando a las metas
0 presupuestos establecidos y pueden afectar de manera importante a la rentabilidad de la

organizacion.

4. Definicion de declaracion de apetito de riesgo
Arriesgado/Muy Alto

» Estamos dispuestos a soportar disminucion de ingresos por un valor de $14 M USD
(26 M — 12 M USD), sin que afecte la rentabilidad de la organizacion.

» Estamos dispuestos a obtener variaciones de 30% (8,3 M USD) en los presupuestos
de ventas establecidos, incumpliendo las metas de crecimiento de ingresos por
ventas proyectados por la organizacion.

Nulo/Muy Bajo

» La organizacion esta dispuesta a soportar variaciones minimas en los ingresos en
un rango de $0 a $4 M USD sin que afecte su rentabilidad.

* No estamos dispuestos a aceptar variaciones en los presupuestos de venta
establecidos ni incumplimientos frente a las metas de crecimiento por ventas

proyectadas por la organizacion.



Modelo cualitativo para la definicion de limites de apetito de riesgo

Es importante resaltar que el apetito de riesgo puede ser definido con limites cuantitativos
pero también es relevante definir limites cualitativos para incluir diferentes tipos de riesgo que
usualmente no son tan faciles de cuantificar. “Las declaraciones cualitativas definen el tipo de
actividades bajo riesgo que la alta direccion tiene apetito o quieren tomar en la ejecucion de su
modelo de negocio” (Getz, 2018)

Formular declaraciones de apetito de riesgo es esencial para comunicar los diferentes
lineamientos que la alta direccion defina en cuanto a la toma de riesgo en la toma de decisiones
estratégicas. Por medio de estas definiciones en un documento formal, se podrd generar una
adecuada comunicacion de los limites de riesgo aceptables, expresados de forma clara y

comprensible para todos los niveles de la organizacion.

Nivel estratégico: definicion con escalas

Las escalas presentadas a continuacion permitiran a la Junta Directiva o alta direccion
establecer los niveles mas apropiados segun su perspectiva en las declaraciones definidas por cada
categoria de riesgo y, de esta manera, obtener como resultado final el perfil deseado de apetito de

riesgo de la organizacion a un nivel muy general, corporativo y estratégico.

Tabla 20 Criterios de calificacion del nivel de apetito de riesgo

Nulo (Muy Bajo La organizacion tiene un apetito muy restrictivo o nulo para aceptar
riesgos, normalmente busca evitarlos y adopta controles para minimizar
todos los riesgos aceptados.

Adverso (Bajo) La organizacion en la mayoria de los casos tiene un apetito limitado por
los riesgos
Cauteloso (Medio) La organizacién, aunque prudente, esta dispuesta, en ciertos casos a

aceptar el riesgo con los controles adecuados

Abierto (Alto) La organizacion esté dispuesta a aceptar altos riesgos en la bisqueda de
sus objetivos estratégicos

Expansivo (Muy Alto) La organizacion acepta oportunidades que son sustancialmente de alto
riesgo para lograr sus objetivos estratégicos




Mediante la definicidn de las categorias de riesgo, y con el establecimiento de las escalas
definidas anteriormente la alta direccion puede definir mediante un consenso, votacién o debate
cual es su apetito de riesgo a nivel general, para que posteriormente se puedan definir métricas

mas detalladas con los equipos especializados a un nivel mas tactico y operativo.

1. Nulo 2.Adverso : 3.Cauteloso | 4.Abierto | 5, Expansivo
(Muy Bajo) (Bajo) (Medio) (Alto) (Muy Alto)

Econémico .
Cumplimiento y Legal .

Operaciones .

Personas .
Tecnologia .

Figura 32. Definicion del apetito de riesgo en el nivel estratégico o corporativo

Adicionalmente, se definird una declaracion general que puede establecer la posicion frente
al riesgo que tiene la organizacion en unas breves lineas que describen como se comporta en el
momento de tomar decisiones bajo incertidumbre. Por ejemplo, en la vida cotidiana las personas
deben asumir riesgos para lograr sus objetivos, ser arriesgados conlleva exponerse a distintas
amenazas pero a la vez a tomar oportunidades Yy, es por esto, que los empresarios muchas veces
toman riesgos sin estar consientes de que pueden realizar un proceso mas estructurado que defina
su comportamiento y no los exponga tanto.

Algunas declaraciones generales como ejemplo pueden ser:

“No ponen frenos en los autos de carrera para que puedan ir mas despacio. Pusieron frenos

en estos autos para que pudieran ir mas rapido” (Marsh Mclennan)

“La vida es inherentemente arriesgada. Solo hay un gran riesgo que se debe evitar a toda

costa, y ese es el riesgo de no hacer nada” (Waitley)



“Promovemos una cultura de integridad y unos niveles altos de estandares éticos.
Esperamos obtener un gran nivel de soporte y colaboracion entre colaboradores para compartir
informacion, competencias y experiencias. Tenemos una fuerte conciencia frente a la importancia
del riesgo y constantemente revisamos y desafiamos las practicas actuales frente a la gestion de
los mismos. Impulsamos un ambiente donde el desafio constructivo es una parte natural de las
diferentes discusiones que se presentan en torno a la toma de decisiones frente a la toma de riesgo,
conciencia del riesgo y cultura. Se espera que todos los colaboradores promuevan y contribuyan
con la promocion de la cultura frente al riesgo” (Nordic Baltic Bank, 2019)

Por medio de estas posiciones, es importante que se definan las generalidades de su
posicion frente al riesgo, de esta manera la organizacion comprendera su importancia y se
propagara una cultura frente al riesgo que es esencial para la gestion en todos los niveles

organizacionales.

Nivel tactico y operativo: definicidn detallada con métricas y declaraciones

En un nivel mas tactico y operativo, por medio de las declaraciones representadas a
continuacion, se presentan algunas de las métricas que pueden ser utilizadas por niveles mas bajos
en la estructura organizacional para que los colaboradores puedan tomar decisiones desde los
procesos, disminuyan la materializacién de los riesgos y no afecten el cumplimiento de los
objetivos estratégicos de la organizacién, conociendo de base la posicion estratégica de la alta
direccion.

Frente a cada categoria definida previamente se definieron declaraciones de apetito de
riesgo en cinco niveles que estan alineados a las escalas de apetito de riesgo descritas en la tabla
20 y a los tipos de impacto que un riesgo puede llegar a tener frente a la materializacion de un
riesgo. Estas escalas facilitan el establecimiento de la posicion de la organizacion frente a cada
categoria, su declaracion y posible métrica que defina un umbral de riesgo. Como otra posible
utilidad de la herramienta, se pueden asociar a las escalas de valoracién de riesgos para definir el
impacto en la construccion de la matriz de riesgos empresarial.

A continuacion, se presentan los criterios mencionados por cada categoria:



Tabla 21 Criterios y declaraciones de la categoria de riesgo “Econémico”

Econdmico (volatilidad
de ingresos)

Promedio de ventas
anuales $21.3 M USD

Categoria Métrica

Adverso (Bajo)

Cauteloso (Medio)

Abierta (Alta)

La organizacion no estid dispuesta a
aceptar disminuciones en sus ingresos
que afecten su rentabilidad.

La organizacion esti dispuesta a
aceptar disminucion en los ingresos
por ventas de 5% a 10% del
promedio histdrico anual.

La organizacidn esta dispuesta a aceptar
disminucién en los ingresos por ventas
de 10% a 15% del promedio histérico
anual.

La organizacidn esti dispuesta a
aceptar disminucion en los ingresos
por ventas de 15% a 20% del
promedio histérico anual.

La organizacidn esta dispuesta a
aceptar una disminucidn en sus
ingresos por ventas de maximo el
25% del promedio histdrico anual.

Econémico (variacién de
las metas de crecimiento)

Meta de crecimiento de
ingresos anonales 20%
(Meta 26,7 M USD)

La organizacion no esti dispuesta a
aceptar el incumplimiento de la meta
de crecimiento del 20%, es decir no
se aceptan menores ingresos a $26,7

M USD

La organizacion esti dispuesta a
aceptar un incumplimiento de las
metas de crecimiento de ingresos
anuales en miximo un 5%, logrando
crecer un 15% con ingresos de
£25.4 M USD

La organizacion esta dispuesta a aceptar
un incumplimiento de las metas de
crecimiento de ingresos anuales en
maximo un 10%, logrando erecer un

10% con ingresos de $24 M USD

La organizacidn esti dispuesta a
aceptar un incumplimiento de las
metas de crecimiento de ingresos
anuales en maximo un 15%, logrando
crecer un 5% con ingresos de $22.7
M USD

La organizacidn esta dispuesta a
aceptar un incumplimiento de las
metas de crecimiento de ingresos
anuales en maximo un 20%,
logrando crecer 0% con ingresos de
£21.4 M USD

Econémico (variacién de
las metas de crecimiento)

Meta de crecimiento del
EBITDA 20% (Meta 6,6
M USD)

La organizacion no esti dispuesta a
aceptar ¢l incumplimiento de la meta
de crecimiento del 20% del EBITDA,
es decir no se acepta un valor menor
a b6 M USD.

La organizacion esti dispuesta a
aceptar un incumplimiento de las
metas de crecimiento del EBITDA
en méximo un 5%, logrando crecer
un 15% con un valor de 6,2 M USD

La organizacion esta dispuesta a aceptar
un incumplimiento de las metas de
crecimiento del EBITDA en maximo un
10%,, logrando crecer un 10% con un
valor de 5,9 M USD

La organizacidn esti dispuesta a
aceptar un incumplimiento de las
metas de crecimiento del EBITDA en
maximo un 15%, logrando crecer un
5% con un valor de 5.6 M USD

La organizacidn esta dispuesta a
aceptar un incumplimiento de las
metas de crecimiento del EBITDA en
maximo un 20%, logrando crecer 0%
con un valor de 5,2 M USD

Tabla 22 Criterios y declaraciones de la categoria de riesgo “Reputacion”

Categoria Métrica

Adverso (Bajo)

Cauteloso (Medio)

Abicrto (Alto)

El comportamiento de la
organizacion y su toma de

El comportamiento de la
organizacion y su toma de decisiones
esta estrictamente relacionado con la
percepeion que tengan todos sus
grupos de interés y el cumplimiento
de sus expectativas.

decisiones esta relacionado con el
cumplimiento de las expectativas de
la mayoria de sus grupos de interés y
la percepeidn que tengan frente al
mismao.

*Existen cuestionamientos por parte
de algunos grupos de interés.

El comportamiento de la organizacidon
¥ su toma de decisiones esta
relacionado con el cumplimiento de las
expectativas de algunos de sus grupos
de interés.

El cumplimiento de las expectativas
de los grupos de interés
pcasionalmente influye en el
comportamiento de la organizacidn y
su toma de decisiones.

El cumplimiento de las expectativas
de los grupos de interés no influye en
el comportamiento de la organizacion
¥ su toma de decisiones.

La organizacidn no esta dispuesta a
aceptar comentarios adversos que
afecten su posicionamiento en ¢l
mercado, por tanto se limita a
CAPONET SU imagen.

La organizacidn esti dispuesta a
aceptar comentarios adversos que
afecten su imagen en un nivel bajo,
por tanto expone su posiclonamiento
en ¢l mercado unicamente a pivel
local.,

La organizacion esta dispuesta a tomar
riesgos que eXpongan en un aivel
moderado su imagen para lograr
obtener un mayor posicionamiento en
el mercado.

La organizacidn esta dispuesta a
aceptar comentarios adversos que
afecten su imagen en un pivel alto,
por tanto expone su posiclonamicnto
en ¢l mercado a nivel nacional.

La organizacidn esta dispuesta a
tomar un riesgo muy alto frente a la
exposicion de su imagen para
Conseguir una mayor recordacion,
reconocimiento y participacion en el
mercado.




Tabla 23 Criterios y declaraciones de la categoria de riesgo “Cumplimiento y Legal ”

Cumplimiento y
Legal

Cumplimiento regulatorio

Categoria Métrica

Mo estamos dispuestos a aceptar
algtin tipo de incumplimients de
normatividad, actividad ilicita o falta
a los requerimientos de entes de
control.

Adverso (Bajo)

Cauteloso (Medio)

Abicrto (Alto)

La organizacion estd expuesta ante
cambios normativos constantes por
tanto dispone de controles
inmediatos en caso de tener que
responder ante un evento o
requerimiento legal.

Aceptamos cuestionamientos por parte
de nuestros entes de control, sin que
afecte la establidad de la operacién. No
estamos dispuestos a asumir ninguna
sancion.

Estamos dispuestos a enfrentar
incumplimientos normativos y sus
correspondientes sanciones entre $XX
y $XX, con el fin de cumplir con
nuestros objetivos.

Estamos dispuestos a enfrentar
incumplimientos normativos y sus
correspondientes sanciones de
miximo $XX, con ¢l fin de cumplir
con nuestros objetivos.

Exposiciin al Riesgo
Palitico

La organizacidon no estd dispuesta a
expandir su operacién en otros paises
ya que no acepta la inestabilidad
politica y normativa de otros paises.

La organizacién no esta dispuesta a
invertir en paises con una alta
inestabilidad politica y regulatoria.

La organizacion estd dispuesta a invertir
en paises con una inestabilidad politica
moderada.

La organizacién estd dispuesta a
invertit en paises con una alta
inestabilidad politica.

Para ¢l logro de su estrategia de
expansion geografica la organizacién
estd dispuesta a invertir en diversos
paises aungue su inestabilidad politica
S¢d MAYOT.

Gobierno Corporative y
Etica

La gestidn y la toma de decisiones de
la alta direceion estard estrictamente
relacionada con el cumplimiento de
los valores organizacionales y un

excelente comportamiento

La gestidn y la toma de decisiones
de la alta direccion normalmente
estard relacionada con el
cumplimiento de los valores
organizacionales y su adecuado

Se brindara cierta flexibilidad con
clerto control periodico tanto en el
comportamiento empresarial como en
¢l cumplimiento de los valores
organizacionales en la gestion de la alta

Se brindara total flexibilidad tanto en
¢l comportamiento empresarial como
en ¢l cumplimiento de los valores
organizacionales en la gestion de la
alta direccion y su toma de

Tanto el comportamiento empresarial
como ¢l cumplimiento de los valores
organizacionales no son un factor
relevante del buen desempefio de la
alta direccion y su toma de

empresarial. comportamiento empresarial. direccion ¥ su toma de decisiones. decisiones. decisiones.
Tabla 24 Criterios y declaraciones de la categoria de riesgo “Operaciones”
v i oo et i iy A

Operaciones

Desempeiio de operaciones

Se requiere lograr la maxima calidad
mediante una revision rigurosa
periddica de los procesos productivos
esperando que las fallas o errores
operacionales sean cero.

Se requiere lograr la mejor calidad
mediante una revisidn rigurosa de
los procesos productivos esperando
que las fallas o errores operacionales
Sedn minimos.

Estamos dispuestos a aceptar un
pumero moderado de #X fallas o
errores operacionales para lograr los
objetivos productivos en el tiempo
esperado. Se realizan revisiones
preventivas,

Estamos dispuestos a aceptar y
soportar un nivel alto de #XX fallas o
errores operacionales para lograr los
ohjetivos productivos en el tiempo
esperado; se toman acciones
posteriores si llega a ser necesario.

Estamos dispuestos a aceptar y
soportar un nivel muy alto de §XXX
fallas o errores operacionales para
lograr los ohjetivos productivos en el
tiempo esperado; se toman acciones
posteriores si llega a ser necesario.

Satisfaccion del cliente

La organizacion espera que todos sus
clientes queden fotalmente satisfechos
con los productos que ofrecen y, de
la misma manera, las quejas que
reciban sean cero.

La organizacion espera que la
mayoria de sus clientes queden
satisfechos con los productos que

ofrecen, aceptando un nivel minimo

de #X quejas.

La organizacion espera que sus clientes
queden satisfechos con los productos
que ofrecen, aceptando un pivel medio
de #XX quejas.

La organizacion esta dispuesta a
llegar a mas clientes aungque esto
conlleve a un nivel mas alto de quejas
¥, sl #sto ocurre, estd preparada para
resolverlas de inmediato.

La organizacion esta dispuesta a
llegar a mas clientes aunque esto
conlleve a un nivel mas alto de
quejas, se tomardn acciones gn el

momentd gque ocurran.

Continuidad de negocio

La organizacitn no esti dispuesta a
aceptar interrupeiones prolongadas,
por tanto se encuentra totalmente
preparada para recuperarse ante una
interrupcion de su operacion antes
del iempo minimo objetivo
activando su plan de continuidad de
negocio.

La organizacion estd dispuesta a
aceptar interrupciones minimas en su
operacidn y actuard activando sus
planes de continuidad para lograr
recuperarse en ¢l tiempo minimo
objetivo activando su plan de
continuidad.

La organizacion esta dispuesta a aceptar
interrupciones moderadas en su
operacidn y actuard activando sus
planes de continuidad para lograr
recuperarse antes del iempo maximo
de recuperacitn,

La organizacion esta dispuesta a
aceptar interrupelones en su
operacidn y actuara activando sus
planes de continuidad para lograr 1
tiempo maximo de recuperacion.

La organizacion esta dispuesta a
actuar de forma reactiva frente a una
situacion de interrupcion que se
presente.




Tabla 25 Criterios y declaraciones de la categoria de riesgo “Sostenibilidad Ambiental ”

Categoria Métrica

Adverso (Bajo)

Cauteloso (Medio)

Abicrto (Alto)

La organizacion no esth dispuesta a
impactar al medio ambiente por
causa de la ¢jecucidn de sus
actividades operacionales.

La organizacion esta dispuesta a
reducir las emisiones contaminantes
al minimo logrando el XXX% por
causza de la ¢jecucion de sus
actividades operacionales

La organizacitn esti dispuesta a reducir
las emisiones contaminantes en XX% en
la ¢jecucidn de sus actividades
operacionales.

Estamos dispuestos a realizar nuestras
actividades para lograr los objetivos
planteados; sin embargo, realizaremos
acciones paulatinas para reducir las
emisiones contaminantes,

Estamos dispuestos a realizar nuestras
actividades para lograr los objetivos
planteados aunque conlleve un
impacto negativo en ¢l medio
ambiente.

Estamos dispuestos a enfocar un alto
nivel de inversion en la sostenibilidad
del negocio para disminuir la huella

Estamos dispuestos a enfocar un
nivel medio de inversion en la
sostenibilidad del negocio para

Estamos dispuestos a enfocar alpunos
recursos para la inversion de
sostenibilidad del negocio para

La organizacidn esti dispuesta a
lograr sus objetives con un nivel
minimo de inversion en

sostenibilidad.

La organizacidn esti dispuesta a
lograr sus objetivos sin considerar
recursos en ¢l corto plazo para
imvertir en sostenibilidad.

de carbono. disminuir la huella de carbono. disminuir la huella de carbono.
Tabla 26 Criterios y declaraciones de la categoria de riesgo “Personas”
Adverso (o) Cateloso (viedio Abierto (ko) [ Expamivo oty o) |

Sepuridad y Salud en el
Trabajo

Categoria Métrica

Mo estamos dispuestos a arriesgar la
salud de nuestros trabajadores, por
esto aceptamos 0% de aceidentalidad.

Estamos dispuestos a obtener un x%
maximo de accidentalidad en la
gjecucitn de nuestras operaciones.

Estamos dispuestos a obtener entre X%
y X¥% de accidentalidad en la
ejecucidn de nuestras operaciones.

Estamos dispuestos a obtener entre
X%y X% de accidentalidad en la
gjecucitn de nuestras operaciones.

Estamos dispuestos a obtener entre
K%y XN% de accidentalidad en la
ejecucidn de nuestras operaciones.

Personas

Pricticas Laborales

Todo el personal es un recurso eritico
para el cumplimients de los objetivos
organizacionales, por esto, buscamos
SeT UNa empresa atractiva
laboralmente, diversa y donde las
personas puedan desarrollarse

El personal es un recurso critico para
¢l cumplimiento de los objetivos,
por esto ha definido procedimientos
ante la indisponibildad del personal
en procesos criticos y no criticos.

La organizacidn esta dispuesta a aceptar
indisponibilidad solo de algunos cargos
criticos, por esto tiene definido un plan
de sucesion claro para los mismos.

La organizacion esta dispuesta a
aceptar indisponibilidad de cargos
criticos y operard con los recursos
que se encuentren disponibles en ¢l
momento. En algunas ocasiones
invertita en la retencion de talento.

profesionalmente.

El personal de la organizacion no es
un recurso critico para el
cumplimiento de los objetivos
organizacionales, no invertird
Mmayores Tecursos en la retencion de
talento.

Tabla 27 Criterios y declaraciones de la categoria de riesgo “Tecnologia”

Ciberseguridad

Tecnologia

Categoria Métrica

No estamos dispuestos a implementar
innovaciones tecnolégicas teniendo
en cuenta la alta exposicion ante
ataques cibernéticos.

Adverso (Bujo)

Cauteloso (Medio)

Abierto (Alta)

Estamos dispuestos a implementar
algunas mejoras en tecnologias
existentes con sus correspondientes
controles para disminuir la
obsolescnecia y mejorar la seguridad
de la informacion.

Estamos dispuestos a implementar
algunas nuevas tecnologias para
incrementar eficiencias, con su
respectivo andlisis estricto de
vulnerabilidad cibernética previo.

Estamos dispuestos a implementar
algunas nuevas tecnologias para
incrementar eficiencias, realizando el
anilisis de vulnerabilidad cibernética
correspondiente sobreponiendo la
eficiencia sobre la seguridad.

Estamos dispuestos a implementar
todas las nuevas tecnologias
requeridas para incrementar
eficiencias, asi se deba elevar la
vulnerabilidad cibernética de la
organizacion.

Transformacitn digital

La transformacion digital no es
relevante para impulsar ¢l logro de la
estrategia del negocio, no estamos
dispuestos a invertir capital en este
aspecto.

La transformacion digital no es tan
relevante para impulsar el logro de
la estrategia del negocio, ¢l nivel de
inversion es minimo frente a este
aspecto.

La transformacion digital es una
tendencia actual que esth en estudio y se
esta estudiando su viabilidad en la
estrategia de negocio, por tanto, no
estamos dispuestos 4 invertir ain en este
aspecto.

La transformacion digital es relevants
para impulsar ¢l logro de la estrategia
del negocio, por tanto, se¢ invertird un
nivel medio de capital en este aspecto.

Estamos dispuestos a invertir en
tecnologia altos niveles de capital
para impulsar la transformacién
digital como elemento fundamental
de la estrategia del negocio.




Mediante las herramientas definidas en los modelos presentados anteriormente, una
organizacion de este sector podra establecer los limites de apetito de riesgo, a nivel cuantitativo y
cualitativo, segun su percepcion del negocio y su aversion o propension al riesgo.

Hay que tener en cuenta que el apetito es importante definirlo en los diferentes niveles de
la organizacion (estratégico, tactico y operativo), como se menciono anteriormente, para que las
decisiones puedan ser tomadas bajo unos niveles de riesgo aceptables y definidos desde la alta
direccion. La aplicacion de las diferentes herramientas y las diferentes formas de definir el apetito
de riesgo en cada uno de los niveles mencionados demuestra el enfoque “fop-down” recomendado

para una comunicacion y aplicacion efectiva.



CAPITULO I1l. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Actualmente vivimos en un entorno constantemente variable, el contexto organizacional
tanto interno como externo esta expuesto a las diferentes tendencias a las que el mundo actual las
esta exponiendo. Como se presento anteriormente, el analisis del entorno y los diferentes riesgos
que amenazan los objetivos de una organizacion se deben tener en el radar y teniéndolos muy
presentes definir los limites que estan dispuestos a aceptar para la consecucion de sus objetivos de
negocio. Realizar un adecuado proceso de gestion de riesgos empezando por la alta direccién es
esencial, cascadear el compromiso frente a estos temas es importante para establecer una cultura
en gestion de riesgos desde los niveles corporativos y, es por esta misma razon, que la definicion
del apetito de riesgo es una herramienta de gestién de mucha utilidad que, aunque ain es un
concepto muy etéreo y desconocido para el sector empresarial, es esencial tener herramientas que
ayuden a definir aquellos umbrales que limitaran la toma de riesgos para lograr sus objetivos con
una menor incertidumbre.

A partir de los modelos cuantitativos y cualitativos definidos anteriormente se aterriza el
concepto de apetito de riesgo y se definen herramientas que le permitiran a la organizacion enfocar
su toma de decisiones teniendo en cuenta los riesgos a los cuales estan expuestos. Poder determinar
la proyeccion de las ventas y saber el posible crecimiento organizacional mediante el EBITDA o
aquellos ingresos por ventas que puedan tener, ayuda a la organizacién a determinar su rentabilidad
y de la misma manera establecer una planificacion financiera mas adecuada. Las organizaciones
establecen presupuestos y metas de ingresos los cuales deben ser cumplidos para poder equilibrar
de una mejor manera los gastos que pueden ser asumidos para mantener la rentabilidad adecuada,
obtener ganancias y lograr sus objetivos. Por su parte, reducir el impacto de la volatilidad de los
ingresos y generar valor mediante los diferentes escenarios de riesgo que la compafia podria
enfrentar haciendo prondsticos sobre su ocurrencia brindara informacién relevante para poder
establecer estrategias de tratamiento en los diferentes casos de estudio para escenarios pesimistas,
deseados u optimistas.

De igual manera, usualmente se definen limites de apetito, tolerancia y capacidad de riesgo
Unicamente basados en los indicadores financieros lo cual refleja su posicion ante el riesgo
economico. Sin embargo, los demas tipos de riesgo y las categorias identificadas frente a los

mismos como la afectacion a la reputacion, personas, operaciones, sostenibilidad ambiental,



cumplimiento legal y la tecnologia, deben ser consideradas y, aunque sean riesgos dificiles de
cuantificar, las herramientas cualitativas y la definicion de indicadores o métricas seran
herramientas muy importantes para ayudar a la organizacion a establecer su posicion.

En este orden de ideas, como conclusion se considera que la metodologia desarrollada en
este proyecto de investigacion sera de gran utilidad para que una empresa del sector de
manufactura de alimentos y bebidas pueda orientarse en cuanto a la definicion de estos importantes
conceptos; que a partir de alli tomen decisiones informadas y se. establezcan los parametros
adecuados desde la alta direccidon para permear a la organizacién con una conciencia frente al
riesgo y prevengan posibles materializaciones tomando acciones de prevencion desde el nivel

estratégico hasta los niveles tacticos y operativos.
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Modelo cuantitativo, simulacién de Montecarlo Metas de crecimiento Ingresos por ventas
Modelo cuantitativo, simulacion de Montecarlo Metas de crecimiento EBITDA
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