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La era de las monedas digitales

El dinero ha transformado la sociedad, facilitando a las per-
sonas intercambiar bienes y servicios por todo el mundo. A
través de los afios este bien ha ido revolucionando constan-
temente. Hoy en dia, el efectivo se encuentra disminuyen-
do producto de las nuevas tecnologias, la era de las mone-
das digitales ha iniciado y si bien es cierto que conlleva
ciertos beneficios como facilidad en las transacciones, tam-
bién posee ciertas desventajas que preocupan a los regula-

dores del sector financiero, como son:
Problemas de estabilidad

Las monedas digitales obtuvieron una gran aceptacion, las
personas pensaron que estas iban a revolucionar en gran
medida las formas de pago, sin embargo, no sucedié de
esta manera debido a su volatilidad. Para proporcionar cier-
ta estabilidad, los Bancos Centrales, estan considerando en
implementar su propia moneda digital (CBDs), sin embargo,
la implementacion de estas puede ocasionar un riesgo de
panico bancario.

Riesgo de panico bancario

A pesar de que las criptomonedas reguladas proporciona-
rian estabilidad, estas podrian motivar a que las personas
muevan su dinero de los bancos comerciales a los Bancos
Centrales debido a que les generaria mas confianza, esto
ocasionaria problemas al sistema bancario puesto que los
bancos comerciales son necesarios para el funcionamiento
de las economias.

Competencia de monedas

Se tiene el temor de que surja una competencia entre las
criptomonedas y las monedas por decreto, lo que dificulta-
ria que exista un medio de cambio establecido, provocando
problemas en las transacciones internacionales de dinero.

Transacciones internacionales de dinero

En adiccion a lo anterior, los Bancos Centrales fijan una mo-
neda de reserva, esta mantiene la confianza de los inversio-
nistas, como el délar o el euro. Con la implementacién de
las monedas digitales, el uso de estas monedas se puede ver
reducido. Estas son importantes debido a que, establecen la
importancia econémica y de poder de un pais. Por otro lado,
las monedas digitales facilitan que en estas transacciones
internacionales existan actividades ilegales ya que son mds
dificiles de monitorear.

A partir de las inquietudes sefaladas anteriormente, hay
una interrogante; ¢De qué manera deberia intervenir el go-
bierno?

Rol del gobierno

El gobierno deberia intervenir regulando estas monedas
para que tengan cierta estabilidad. Basicamente, su inter-
vencion seria necesaria para evitar que aumente la desigual-
dad econdémica ya que es previsible un aumento de esta
puesto que algunos paises pobres podrian ver como su mo-
neda pierda valor frente al uso de monedas digitales.

El rol del gobierno es importante porque si las personas con-
fian ciegamente en la tecnologia de las criptomonedas, es-
tas podrian fallar y en consecuencia se provocaria una cen-
tralizacion o fragmentacién.

Cuando se habla de centralizacién o fragmentacién, lo que
se quiere explicar es que las criptomonedas necesitan ser
reguladas por una institucién de confianza, ya que en mo-
mentos de crisis, si no estan reguladas, las personas no ten-
drian en quien confiar, por lo que se dice que, si no se cen-
traliza el sistema de criptomonedas, este se fragmentara.

Fuente: Finance & Development: “A New Era for Money” (Eswar Prasad,
Fondo Monetario Internacional (FMI), septiembre 2022)
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Gestion de riesgos financieros en tiempos de crisis

La crisis generada por el Covid-19 afectd la salud financiera
de muchas empresas alrededor del mundo. Cuando la salud
financiera de las empresas se ve afectada, el sector financie-
ro enfrenta un mayor riesgo a incumplimiento de pagos y
por ende tiene una menor capacidad para proporcionar cré-
ditos provocando un desequilibrio general en todo el sector
financiero.

Por esta razén y muchas otras, durante tiempos de crisis se
deben gestionar estos riesgos financieros con el fin de mini-
mizar aquellos innecesarios que pueden afectar la salud fi-
nanciera de su empresa.

¢éA cuales riesgos llamamos riesgos financieros?

Los riesgos financieros a nivel empresarial son aquellas posi-
bilidades de que se produzca algun tipo de dafio a la hora de
realizar una inversion. Los beneficios seran mayores a nivel
gue se aumente el riesgo, pero de esta misma forma aumen-
taran las posibilidades de que salga mal y que se termine
perdiendo dinero.

Es por esto que el riesgo y la rentabilidad estan relacionados
entre si: A mayor riesgo mayor rentabilidad, pero al mismo
tiempo a mayor rentabilidad menor liquidez.

En tiempos de crisis las empresas deben tratar de minimizar
aquellos riesgos financieros innecesarios con el fin de obte-
ner un mayor control financiero.

Tipos de riesgos financieros:

Riesgos de liquidez: Estos riesgos son aquellos que se produ-
cen con la capacidad que se tiene para pagar las obligaciones
financieras a corto plazo. Toda organizacion debe ponderary
asegurarse de tener los suficientes flujos de efectivo para
cubrir esas obligaciones.

Riesgos de mercado: Estos riesgos se producen con las ope-
raciones propias de los mercados financieros. Se dividen en
los siguientes riesgos:

e Tipos de interés: Son aquellos riesgos que se producen
con la variacién de los tipos de interés.

e De Tasa de Cambio: Se producen con la volatilidad de la
divisa en que se realizé la inversion.

e De mercado: Se dan con las interacciones basicas en
los mercados financieros, como compra de bonos, ac-
ciones, etc.

Riesgos de crédito: Se asumen cuando se firma un contra-
to y una de las partes no cumple las obligaciones financie-
ras del mismo, ya sea no pagando o retrasdandose. Esto
puede provocar consecuencias negativas en los flujos de
caja de una de las partes y algun tipo de penalizacién o
cargo por retraso en la otra parte.

Riesgos operacionales: Se relaciona con el funcionamiento
interno de la empresa en donde se generen posibilidades
de sufrir pérdidas econémicas por falta de personal, frau-
des, tecnologia no apta, etc.

Como medir el riesgo financiero:

Existen varias maneras de medir el riesgo financiero, las
mas comunes consisten en la valoracidn de los siguientes
elementos:

e Relacidn entre Pasivos y Activos: se obtiene a través
de dividir el total de deuda entre el total de activos.

¢ Relacidn entre Deuda e Ingresos: Se calcula a partir de
la deuda neta o bruta dividida por el EBITDA.

¢ Relacidn entre Deuda y Capital: consiste en analizar la
cantidad total de deuda entre el total de capital.

e Cobertura de Intereses: se divide el EBITDA entre el
total de los gastos financieros.

¢ Flujo de Efectivo y Deuda: se mide el flujo de efectivo
al servicio de la deuda y se divide por la deuda.

e Apalancamiento Financiero: se mide dividiendo el to-
tal de activos entre el capital de la empresa.

_—MINIMUM
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Gestion de Riesgos Financieros en tiempos de Crisis

Consejos para minimizar los riesgos financieros en tiempos
de crisis:

e Evaluacion integral: Tomar en cuenta y considerar cada
decisidon de la empresa, desde la parte operativa hasta
las inversiones en nuevos proyectos.

e Contratar Seguros: Aunque pueda suponer un gasto
elevado al inicio, los seguros pueden salvar empresas
de la quiebra.

e Facturaciéon y Cobro: Muchas empresas obtienen mu-
cho volumen de facturacién, pero demoran mucho para
cobrar, esto puede generar un problema de liquidez. Se
debe siempre estar al pendiente de indicadores como
la rotacidn en dias de las cuentas por cobrar, inventario
y cuentas por pagar. Estas rotaciones impactan en el
ciclo de conversién de activos.

e Elaborar Planes de Contingencia: Luego de analizar
aquellas variables que puedan incrementar los riesgos
financieros, se debe disefiar un plan de contingencia
que le permita a la empresa lidiar con los imprevistos y
evitar futuros problemas de liquidez.

e Reduccion de costos operativos y financieros: Mante-
nerse siempre creando iniciativas de mejoras que pro-
duzcan reducciones en los costos generales, operativos
y financieros.

e Estructuracion de nuevas fuentes de financiamiento:
Siempre se debe realizar una buena estructuracién de
las fuentes de financiamiento con estrategias enfocadas
en impulsar iniciativas de liquidez y mejoras del capital
de trabajo; ya sean préstamos, lineas de créditos, facto-
ring o leasing.

e Elaborar escenarios de proyeccion de flujos de efecti-
vo: Se debe realizar esta practica para poder obtener
una visibilidad adecuada sobre la posicidon de efectivo
de la empresa a corto y mediano plazo. Se pueden reali-
zar ejercicios evaluando escenarios reales tomando en
cuenta supuestos negativos como la condicién de mer-
cados volatiles y reducciones en los ingresos.

Fuente: Finanzarel: “Riesgo Financiero. Cémo minimizar su
impacto en la empresa” (Maria Marqués Solla, Enero 2022)

Fintechs en Europa

Las Fintech europeas han sido uno de los sectores que
han alcanzado mayor rendimiento los ultimos afios. Sin
embargo, se han visto afectadas por el empeoramiento
de la situacidn macroecondmica y la reducciéon de la
oferta monetaria. Esto ha conllevado a que los inversio-
nistas cuiden mds su capital, volviéndose mas exigentes
y sensibles al precio.

Debido a la falta de liquidez, se estima que desde el 2021
alrededor del 80% de las nuevas Fintech creadas en esta
region han desaparecido. Mientras que, existe una ex-
pectativa de una baja del 60% en el nimero de transac-
ciones entre las Fintech entre 2021 y 2024.

A pesar de que se concibe que las valoraciones de las
Fintech caigan a medida que también lo hagan las finan-
ciaciones, se espera que, en la etapa posterior, éstas
vuelvan al nivel que poseian antes del 2019. En esa mis-
ma linea, se concibe que esta falta de financiacién con-
lleve a una consolidacion en el sector de las Fintech; se
creardn menos, pero mas resilientes en Europa. Lo que
ayudard a que éstas vuelvan a su nivel normal de activi-
dad.

Fuente: Pitchbook: " European fintech enters new normal as funding
cools". (Leah Hodgson, Octubre 2022)
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¢Qué tan bien conoces los impulsores de valor de tu empresa?

La creacion de valor en la empresa, es una de las iniciativas
mas importantes que se deben llevar a cabo dentro de una
organizacién. Sin embargo, muchos ejecutivos piensan que
la Unica forma de crear valor en la empresa es aumentando
los ingresos y mejorando las ganancias.

Los CFOs (Chief Financial Officer) deben empezar a verse a
si mismos como directores de creacién de valor en la em-
presa debido a que estos tienen la tarea de supervisar el
presupuesto anual y el plan estratégico de la empresay asu
vez, cuentan con las habilidades y recursos necesarios pa-
ra dirigir las iniciativas de creacién de valor.

Una de las mejores maneras de medir la creacién de valor
en una empresa es producir una valoracién una vez al afio.
Muchos CFOs cuentan con experiencia previa en valoracio-
nes tradicionales, asi que una valoracion servird como un
examen detallado anual de la empresa en donde se analiza-
ran los estados financieros y se proyectaran los futuros
flujos de efectivo a recibir.

Muchos CFOs han estado familiarizados con los generado-
res de valor pero pocos se toman el tiempo de analizar sis-
tematicamente cuales aplican mejor para su empresa. Es
por esto que son pocos los que reconocen el rol central que
deben desempeiiar para determinar el valor de la empresa.

Estos impulsores de valor no son solo los ingresos y el EBIT-
DA, de hecho, podemos tener dos empresas con métricas
financieras muy parecidas y valores muy diferentes en fun-
cién de ciertas consideraciones. Por ejemplo una cuenta
con “Blue chip clients” y la otra no. Una tiene una tecnolo-
gia patentizada mientras que la otra usa una tecnologia que
se puede replicar facilmente. Una tiene una baja tasa de
retencion de clientes, mientras que la otra mantiene a los
clientes durante afios. Sin embargo, existen algunos impul-
sores de valor centrales que todas las empresas deben te-
ner en cuenta, estos son:

En la Republica Dominicana existe poca informacion de dominio publi-
co sobre valoraciones de empresas. Actualmente solo se ha realizado
una valorizacion de dominio publico (FOP RICA) y se esta llevando otra

» Tamano del mercado y valor potencial: Se debe consi-
derar qué tan grande es el mercado al que pertenece la
empresa y si es un mercado que seguird creciendo en el
largo plazo.

> Rentabilidad y Retorno del capital invertido: ¢ Qué tan
rentable estd siendo su negocio? ¢Esta rentabilizando
su inversion?

> Barreras de entrada: ¢ Cudles existen en su mercado?

» Equidad de marca: ¢ Qué tan bien conocida es su marca
por los clientes y los clientes potenciales?

» Competencia: ¢En cudl posicion se ubica dentro de la
competencia? ¢ Cuenta con ventajas competitivas?

> Dinamica de crecimiento y escalabilidad: Aqui entra la
posibilidad de expansién de su negocio tanto en nuevos
productos como nuevos espacios.

» Cuota de mercado (Market Share): Cuanto mas contro-
le sumercado, mayor sera su valoracion.

> Liderazgo en la empresa: Este impulsor de valor es el
mas importante a la hora de evaluar a su empresa.
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Fuente: CFO: “Are you your company’s chief value creation
officer? (Reed Phillips and Charles Slack, Octubre 2022)
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en proceso ante la primera emisidon de acciones por la empresa César
Iglesias. Debido a esto, lo mas recomendable a la hora de realizar una

valoracién a una empresa dominicana es utilizar un modelo DCF
(Discount Cash Flow) en donde se proyecten los futuros flujos de caja y
se descuenten a valor presente neto para obtener el valor de la empre-

Sa.

Donde:

CFn= Flujo de caja afios
adicionales

r=Tasa de descuento

CF1= Flujo de caja del afio 1
CF2= Flujo de caja del afio 2
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Perspectivas Macroecondmicas
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana
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