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Cuando en HC Gestidon decidimos escoger y publicar los 10
principales riesgos previstos para 2025, sin dudar los riesgos
geopoliticos surgieron antes que cualquier otro, dado el
contexto de incertidumbre, necesidad de mayor andlisis y de
anticipacion. De hecho, los primeros dias de este nuevo ano
han ratificado nuestras previsiones, en especial respecto de
dos impactos que decidimos resaltar, por un lado, el comercio
internacional y por el otro, pero muy relacionado con este, las
cadenas de suministro. Este serd el tema que desarrollaré en
este articulo enfocdndome en la gestion de riesgos, actividad
que es nuestra especialidad vy sin lugar a dudas mi pasion.
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Existen varias definiciones de riesgos geopoliticos, pero quizds
la que me parece mas completa y sencilla es la definicion de
la Junta de Gobernadores del Sistema de la Reserva Federal
de los Estados Unidos en 2018, en su documento Medicidon
del Riesgo Geopolitico, en la cual se lo define como “(...)
el riesgo asociado a guerras, actos terroristas y tensiones
enfre estados que afectan el curso normal y pacifico de las
relaciones internacionales.” Esta definicion incluye las tensiones
comerciales que juegan un papel fundamental en el comercio
intfernacional entre los diferentes paises y en las cadenas de
suministro.

sAhora bien, cudles serdn esos factores que pueden causar
las tensiones comerciales en el comercio internacionale La
primera respuesta seria aquellos elementos que dificultan el
trdmite de compra — venta de un bien o de un servicio entre
dos o0 mas paises y dentro de estos el primer elemento que nos
viene a la mente seria el “arancel”, el cual lo puedo definir
como un ftributo, impuesto, contribucion, tasa o derecho
que se establece para ciertos productos, bienes y/o servicios
importados oincluso también exportados porun pais. El arancel
tiene entonces como objetivo proteger a los productores de
esos productos, bienes y/o servicios del pais que lo impone.

Al ser un mayor valorlos aranceles afectan en primera instancia
al importador del pais que los impone el cual debe pagar
ese mayor valor a la autoridad aduanera de ese pais para
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poder nacionalizar o disponer de la mercancia. Ahora, si el
importador tiene poder de negociacion podria acordar con
el vendedor del exterior que sea éste el que asuma el tributo
en su totalidad, o podria llegar a un arreglo con él para que
ambos lo asuman. Si nos ubicamos en el peor escenario, esto
es, en el cual el importador debe pagar totalmente el tributo,
este se convierte enun mayor costoy la decision delimportador
para conservar su margen seria subir el precio al consumidor,
quien finalmente terminaria pagando dicho tributo.

De lo anterior se deduce que el comercio internacional se
afecta con posible disminucion del volumen de importaciones
hacia el pais receptor y de paso el de las exportaciones
del pais vendedor, generando de esta manera un impacto
considerable en los costos asociados a las cadenas de
suministro, afectando a los principales actores como |lo son los
exportadoresy losimportadores, generando un efecto domind
enelcomerciointernacionalgque ademas, tiene consecuencias
en las decisiones de inversion y la dindmica de los mercados
financieros.

A partir de la presentacion de todos esos eventos se hacen
evidenteslasexposicionesalosriesgosfinancieros, no financieros
y emergentes que las empresas deben enfrentar.

Con la reconfiguracion de las cadenas de suministro el
primer riesgo manifiesto es el operacional en la medida en
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que los procesos seguramente deberdn replantearse, 1os
requerimientos de inversiones en tecnologia podrian ser
mayores, las necesidades de personal especializado para
implementar las diferentes alternativas que permitan continuar
la operacion exigen recursos adicionales y los factores externos
a enfrentar pueden tener un mayor impacto en la operacion.

De igual manera son evidentes los riesgos financieros, como
el riesgo de mercado ante los cambios en los precios de |os
productos bdsicos, el impacto de los mayores precios en la
inflacion y por lo tanto en las tasas de inferés, su efecto en los
tipos de cambio y en los futuros financieros. La incertidumbre
genera volatilidad y esta combinada con los aumentos de
los precios y tasas de interés tiene un impacto directo en
la necesidad de recursos y el disponible de las empresas
requiriendose una mayor gestion del riesgo de liquidez.
Ahora bien, esas necesidades de liquidez generalizada en los
mercados impactan a proveedores y compradores por igual,
de forma tal que la probabilidad de incumplimiento de los
compromisos contractuales seria mayor evidenciandose |os
riesgos de crédito y contraparte.

Adicionalmente, ante el crecimiento de la digitalizacion
se enfrentan los riesgos de seguridad de la informacion vy
ciberseguridad, con mayor relevancia si se requiere buscar
alternativas de continuidad para el comercio internacional,
nuevas cadenas de suministro en nuevos mercados vy la
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necesidad de llevar a cabo mayor innovacion tecnoldgica.
Oftrosriesgos emergentes que se enfrentan a nivel internacional,
en mayor proporcion o no dependiendo de la regidn en la
cual se implementen las alternativas de comercializacion, son
los riesgos ambientales y sociales para los cuales igualmente
se debe estar preparados.

sLa pregunta del milldn seria y ahora qué vamos a hacer?

Por lo menos habria dos respuestas, la primera podria ser, en
consideracion a que como empresa llevamos varios anos
gestionando los riesgos, estamos preparados para poner en
marcha el plan de contingencia ante aquellos que hemos
identificado como de mayor impacto y aunque veremaos
golpeados los resultados, gracias a esa gestion de riesgos
hemos limitado la pérdida, por lo que con las alternativas que
nos hemos planfeado contamos con un periodo de fiempo
razonabley viable pararecuperarnos sin afectarla contfinuidad
del negocio.

La segunda respuesta podria ser que no estamos preparados,
pero debemos hacer algo pronto. Esta seria una situacion
compleja que nos obligaria a tomar radpidamente decisiones,
acorde con el grado de preparacion que tengamos para
enfrentar los cambios en el entorno, el impacto de los riesgos
geopoliticos y de los ofros riesgos evidenciados. De manera
general, puesto que cada situacion podria ser muy diferente,
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planteo a continuacidn o que un gestor de riesgos llevaria
a cabo ante un escenario incierto como el descrito en esta
segunda respuestq.

Lo primero que el gestor de riesgos haria es validar si la
estrategia que se habia fijado para 2025 se mantiene con el
nuevo contexto o si la nueva situacion implica modificarla,
asi como también, si el modelo o plan de negocio continda
siendo valido o si debe actualizarse para que corresponda ¢
la ejecucion de la nueva estrategia.

Con ese conocimiento procederia a identificar los riesgos con
mayor exposicion e impacto en la empresa, incluyendo todos,
esto es, financieros, no financieros y emergentes.

Una vez identificados y priorizados procederia a medir el
impacto, para lo cual utilizaria las metodologias ya existentes
como, por ejemplo, para el valor por el riesgo operacional
determinaria la distribucion estadistica de la frecuencia de 1os
posibleseventosderiesgo propiosdelaempresayladistribucion
de la severidad de estos eventos para hallar asi la distribucion
de pérdidas y suimpacto en el patrimonio, la rentabilidad y la
continuidad del negocio.

Ante la exposicion por el riesgo de mercado determinaria el
valor a riesgo del portafolio de inversiones y el valor a riesgo
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por el impacto de la tasa de interés en las demds posiciones
activasy enlas pasivas delbalance. Parala medicion delriesgo
de liquidez procederia a determinar la liquidez a riesgo vy los
indicadores de liquidez de corto, mediano y largo plazo de la
empresa en diferentes escenarios. Por su parte, con el fin de
determinar el valor del riesgo de crédito y el de contraparte,
hallaria el valor de las pérdidas esperadas y no esperadas por
las exposiciones frente a los deudores y contrapartes.

En la valoracion de los riesgos emergentes identificados,
de seguridad de la informacion y ciberseguridad, el uso de
meétricas especificas como la tasa de deteccion de incidentes,
el tiempo medio de deteccion (MTTD), el tiempo medio de
respuesta ante incidentes (MTTR), la tasa de falsos positivos,
los tiempos de exposicion a la vulnerabilidad de incidentes, el
costo por incidente, la puntuacion de riesgos, entre otras, seria
fundamental.

En cuanto a la valoracion de los riesgos ambientales fisicos
agudos y cronicos requeriria conocer los negocios de los
clientesy proveedores, el grado de vulnerabilidad de éstosy de
la empresa a los factores climdaticos extremos y a los cambios
en los patrones climdaticos para con esta informacion, sumada
a la recopilada de fuentes externas sobre el clima y con las
metodologias utilizadas en la gestidon del riesgo operacional
determinar el nivel de exposicion. Respecto de los riesgos
ambientales de fransicionidentificarialos factores deriesgo con
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mayor impacto en la empresa, dependiendo de la actividad
economica que esta desarrolle. EIl mayor impacto podria
originarse por ejemplo en los riesgos juridicos y reputacionales,
sin desconocer que en la mayoria de las empresas el valor de
los riesgos tecnoldgicos asociados ala deteccion y tratamiento
de los impactos ambientales deberian ser determinados.
Para la valoracion de los riesgos sociales requeriria conocer
la composicion y caracteristicas de los grupos de interés de
la empresa, especialmente los de mayor vulnerabilidad e
Impacto enlasrelaciones de la empresa como por ejemplo las
comunidades y para su valoracion igualmente podria utilizar la
informacion de fuentes externas y las metodologias y métricas
de la gestion del riesgo operacional.

Para enfrentar las exposiciones a cada uno de estos riesgos
deberia contemplar diferentes escenarios de variables
macroeconomicas y de supuestos de negocio. Con el valor
individual de cada uno de los riesgos descritos procederia
a su agregacion (no suma) para teniendo en cuenta las
correlaciones determinar el riesgo global de la empresa y muy
Importante, su impacto en la rentabilidad para el accionista
y en la continuidad del negocio, proponiendo limites a las
posibles perdidas, esto es, proponiendo un marco de apetito
de riesgo especifico de la empresa.

Sin embargo, la labor del gestor de riesgos no concluiria ahi,
sino que confinuaria con la identificacidon de mecanismos o
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alternativas para mitigar los impactos valorados y establecer
controles, seguramente algunos correctivos, otros de deteccidon
y ojald la mayoria preventivos. Para algunos fipos de riesgos
la utilizacion de coberturas artificiales resultaria fundamental y
para todos definitivamente el uso de coberturas naturales seria
esencial. En consideracion a las caracteristicas parficulares de
los riesgos geopoliticos que se impactan por factores externos,
muchos de ellos fuera del controlde laempresa, una alternativa
de mitigacion a utilizar seria la definicion de estrategias de
comunicacion efectivas a los grupos de inferés o stakeholders
de la empresa.

El gestor de riesgos estableceria ademds indicadores de
monitoreo a la evolucion de las exposiciones individuales vy
globales, asi como de su impacto, mediante la conformacion
de un tablero de seguimiento con senales de alerta, disenadas
para tomar decisiones en diferentes escenarios y periodos de
tiempo.

Lo cierto es que los eventos de riesgo siempre existirdn, en
algunas ocasiones la primera evidencia de ellos serd a traves
de la aparicion de riesgos geopoliticos, en ofras por medio de
factores de riesgos emergentes, financieros o no financieros,
pero lo importante y esperanzador es que siempre existird una
solucion para enfrentarlos, con lecciones a veces duras, pero
con el aprendizaje vy la flexibilidad requerida para adaptarnos
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a los cambios y aprender a gestionar la incertidumbre de
manera efectiva y oportuna.

Definitivamente cuando las tormentas llegan es cuando
debemos ser mas creativos y segun mi experiencia personal
aplicar el siguiente proverbio japonés: “Aprende a doblarte
como el bambuU cuando sople fuerte el viento” y cuando el
viento pase nos volveremos a parar erguidos y con un mayor
conocimiento para enfrentar la siguiente rafaga.
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