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D 7 PROBLEMA DE LA INVESTIGACION
Capitulo 1

Riesgos ~
financieros Volatilidad de

del sector los precios
floricola
® \

. ' ® .
Ausencia de Alternativas
Marco legal y para reducir
regulatorio de los riesgos

derivados financieros

\ Desconocimiento /

de derivados

financieros @ E S p E




OBJETIVOS
Objetivo General o=y

Analizar el uso de derivados financieros
como herramienta para reducir los riesgos
financieros en el sector floricola de la

Provincia de Pichincha —

Proponer un
marco normativo
y camara de
compensacion

Establecer la
aplicabilidad del

Analizar la derivado
volatilidad de los financiero
e recios
Identificar las P Objj \[@

. partes !
D_escr|_t3|r la Interesadas E ”I@e Jfle@S
situacion actual
del sector
floricola




La utilizacién de derivados @
financieros reduce el riesgo
financiero en el sector floricola
® dela provincia de Pichincha




Capitulo 2

MARCO TEORICO

* Valora el precio
adecuado de las
opciones

» Reducir el riesgo

w ( e Estima la
rentabilidad

Teoria de

Modelo de valoracion

desea de activos.

~

Black and

Scholes por

Arbitraje

Teoria de Teoria de

coberturas agencia

para entender la
relacion entre el
agente y el
principal

Marco de analisis
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MARCO REFERENCIAL

Analisis comparativo que El uso de contratos futuros es una forma efectiva para
Marfa del Rocio  Ecuador  eyajga el precio final que paga cubrir los riesgos financieros en relacion a la volatilidad
Chico Altamirano 2015 el sector por el maiz y la soya de precio de los principales insumos para la preparacion

cony sin el uso de futuros de alimento balanceado, en este caso maiz y soya.

El tipo de investigacion
utilizada es descriptiva, aplica

P Se pudo comprobar que las empresas que aplican
una metodologia Mixta, la b P q P q p

Eidy Carolina Colombia

Palomino . instrumentos de derivados financieros tienen ventajas al
: 2020 poblacion son empresarios de . - .
Quintana . administrar de forma eficiente los riesgos.
las MiPymes exportadoras de
Colombia.
Se utiliza una investigacion
documental y experimental, Se demostré que los derivados financieros son aplicables
Fausto Xavier Ecuador ~ Para I.a comprqbacmn de la Y funcionales para el mercho local, dado que
Bravo hipotesis se realiz6 a través de contribuyen a determinar la volatilidad de los precios. Por
Villagbmez 2018 una regresion lineal con los  lo que se debe crear un mercado de derivados, dado que
datos obtenidos de la los beneficios son aceptables.
investigacion.
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SITUACION ACTUAL DEL SECTOR FLORICOLA

FORTALEZAS
Clima 6ptimo
Disponibilidad de mano de obra

Asociacion y gremios

Constante innovacion
Calidad
Variedad

DEBILIDADES
Costos para ID
Escasa educacion financiera
Sistema de SSO
Costo de fletes

Insuficiente capacitacion

Endeudamiento

OPORTUNIDADES AMENAZAS

Prestigio Internacional
Gastronomia

Industrializacion

Demanda mundial

Maquinaria con alta tecnologia

Acuerdos comerciales

Sensibilidad de precios internacionales
Inestabilidad politica

Desastres naturales, plagas, pandemias
Creciente competencia

Competencia extranjera

Sustituto
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PARTES INTERESADAS

N® DE
N°® STAKEHOLDERS COMBINACION CATEGORIA ATRIBUTOS
1 Accionistas/Socios Poder, Legitimidad y Definitivo 3
Urgencia
2 Gerencia Poder, Legitimidad y Definitivo 3
Urgencia
3 Junta Directiva Poder y Urgencia Expl._ectante 2
peligroso
. - Expectante
4 Trabajadores Foder y Legitimidad dominante 2
- . Latente
5 Clientes Urgencia Demandante 1
6 Proveedores Legitimidad Latente 1
Discrecional
7 Instituciones MNingin valor del atnbuto MNo es 0
Financieras supera la unidad Stakeholder
8 Entit_lf;\des de Foder, Legitir_nidad ¥ Definitivo 3
Regulacién y Control Urgencia
9  Entidades Bursétiles Legitimidad Latente 1
Discrecional
. — Mingan valor del atributo Noes
10 Camaras/Asociaciones supera la unidad Stakeholder v
. Mingin valor del atributo MNo es
1 Competidores supera la unidad Stakeholder o
- MNingin valor del atnbuto MNo es
12 Comunidad supera la unidad Stakeholder o
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MARCO METODOLOGICO

Capitulo 5

‘ Enfoque mixto

‘ Investigacion bibliografica documental y de campo

Investigacion descriptiva
‘ Instrumento: Encuesta y entrevista

‘ Validacion del instrumento de recoleccion de datos
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Poblacién de estudio

Entrevistas Encuestas
N©° Casa de valores
Empresas grandes 26
1 Bolsa de Valores de Quito
Empresas EXPOFLORES
2 Fidu Valor medianas
Empresas 10
3 Plusvalores pequefias
Total 73
4 Vector Global Wmg
El nimer mpr
@ BDlVALOR | numero de empresas
floricolas a ser encuestadas

se obtuvo del Gremio de
Expoflores
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D . 7 RESULTADOS -

ANALISIS DE DATOS CUALITATIVOS

» Educacion Financiera Regulacion del estado
— _ Administracion de riesgos
<

financieros

> Marco Legal - Normativo del
Mercado de Valores

< BRI con
_ Derivados financieros para p | | © Rentabitidad

 Productos financieros y no
financieros

_ Mercados internacionales




RESULTADOS

ANALISIS INVESTIGACION DE CAMPO

ANALISIS
UNIVARIADO
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Analisis empresarial

1. ¢ Cuantos afios lleva operando la empresa en el mercado?

2. La empresa se considera: Grande, Mediana, Pequefia

16 EN ADELANTE 74,00%
u Grande
= Mediana
= Pequefia

5 A 15 ANOS

26,00%
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Analisis empresarial

3. Estructura juridica de la empresa:

4. Senale el/los seguros que la empresa posee:

® Anénima

H Economia Mixta

= De responsabilidad
Limitada

CONTRA RIESGOS AMBIENTALES -
CONTRA PERDIDAS FINANCIERAS _
CONTRA ACCIDENTES LABORALES _
CONTRA RIESGOS BIOLOGICOS .

CONTRA CAMBIOS CLIMATICOS -
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Analisis empresarial

5. Indigue para cada uno de los siguientes riesgos su grado de
relevancia para la empresa.

DE VARIACION DE RIESGOS DE OTROS RIESGOS
INCUMPLIMIENTO PRECIOS CLIMATICOS INCUMPLIMIENTO
DE DEUDA CON DE OBLIGACIONES
TERCEROS DE PAGO DE
CLIENTES

FHESPE
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6. De acuerdo a su experiencia dentro de los dltimos 5 afios como
definiria la situacion econdmica del sector floricola en su canton:

7. De acuerdo a su experiencia dentro de los dltimos 5 afios como
definiria la situacién productiva del sector floricola en su canton:

REGULAR 0% REGULAR

BUENO | 52,10%

BUENO 0%

MUY BUENO

0,
MUY BUENO ‘46'6%

1
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8. De la produccion total ¢ Qué porcentaje se estima no poder
vender al mercado internacional?

9. Sefale la importancia de las caracteristicas que debe tener el
mercado de las rosas para exportar:

40% - 59% 0%
20% - 39% 0%
1% - 19% 0%

Analisis

{111

PRECIO

COLOR

TAMANO DE DIAMETRO

TALLO

DE BOTON

CALIDAD  VARIEDAD TEMPORADA
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Conocimiento Financiero -
Bursatil

LAS ALTERNATIVAS QUE OTORGA EL
MERCADO DE VALORES PARA CUBRIRSE
DE LOS DIFERENTES RIESGOS
FINANCIEROS

LA CAPACITACION QUE SE OTORGA
SOBRE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

EL ENTENDIMIENTO DE LOS

DIFERENTES PARTICIPES DEL MERCADO

DE VALORES QUE INTERVIENEN EN EL _
PROCESO DE EMISION DE UN

INSTRUMENTO FINANCIERO

LA CAPACITACION QUE OFRECE LA
BOLSA DE VALORES SOBRE LA
NORMATIVA RELACIONADA CON
INSTRUMENTOS FINANCIEROS

LA DIFUSION DE LOS INSTRUMENTOS
FINANCIEROS PARA FINANCIAMIENTO
QUE OFRECE EL MERCADO DE VALORES
ECUATORIANO
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= Es un contrato pactado entre dos partes a una fecha futura

# Es un contrato de intercambio de activos

B Es un contrato hecho a la medida entre ambas partes

m Operacion que otorga al comprador el derecho y al vendedor la obligacion

OPCIONES FUTUROS SWAPS FORWARDS

45
40
35
30
25
20
15
10

(631

Muy Factible

flnancieros

44

Factible

Ni muy factible, ni
factible
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PERMITE ASEGURAR FLUJOS DE
EFECTIVO FUTUROS

OBTENER UNA MAYOR LIQUIDEZ

AUMENTAR LOS RENDIMIENTOS DE LAS
INVERSIONES

DISMINUIR PERDIDAS

OBTENER COBERTURA EN LOS ACTIVOS
MAS VOLATILES

EVITAR EL RIESGO PRODUCIDO POR
CAMBIOS MACROECONOMICOS

RENTABILIDAD

flnancieros

m Ni de acuerdo, ni en
desacuerdo

m De acuerdo

m Totalmente de acuerdo
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RESULTADOS
Analisis de la volatilidad de
los precios

Precios del sector floricola

Mercado de Flores

8

75
6.5
6
5.5
5
4.5
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Medias centradas

Gréfica de Medias Centradas

‘ Precios sin estacionalidad del sector floricola ‘

Desestacionalizacion de los precios
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Derivados Financieros

Contrato Operacion a plazo Operacion a plazo Otorga al comprador el derecho y Operacion a plazo

al vendedor la obligacion

En base a las necesidades de Estandarizado Estandarizado A medida
las partes
Ventajas » Contrato es de acuerdo a las * Beneficios diarios * Garantizado por una institucion + Tamafio del contrato de
necesidades » Garantizado por una » Comprador paga una prima acuerdo a las necesidades
* Aporte inicial institucion * Vendedor aporta segun la
« Aporte inicial con ajustes evolucion del mercado
diarios * Precio predeterminado
Mercado Extrabursatil Bursatil Bursatil Extrabursatil
Vencimiento Determinado entre las partes Estandarizado Determinado entre las partes Determinado entre las partes
Beneficios o perdidas Al vencimiento del contrato Diario Al vencimiento del contrato Al vencimiento del contrato
Institucion Garante Los contratantes Bolsa de valores Bolsa de valores Los contratantes
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CONTRATO DE OPCIONES

Cobro de Derecho de ejercer
una prima Su postura de
compra o venta
Seu
® :
Emision de Y) Determinar un

mdltiples contratos precio razonable.

Compradores

Respaldo

Facilidad para legal

retirarse del
mercado.

Estabilidad en el
mercado

e
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Modelo de Black and

RESULIZADIOS

c = SyN(dy) — Ke "TN(d,)

Scholes

K SO
il 6,31 Datos )
2,18 S 4, = [Go/K) + (r+ a2/2)T .
5,24 5,96 C:? AT
5,29 5,44
5,35 5.5 S0: 5,518 - In(5,518/5,355) + (1,75% + 0,47%/2)1
5,40 5,83 04741
5.42 5.3 K: 5,355
2ies > . d, = 0,3357
5,44 - r: 1,75% 1
2.46 >3 T 1
5,47 5,3
245 . 0: 0,47

5,3553 55175

d, = 0,3357 — 0,471

d, = —0,1343
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RESULTA RS

Modelo de Black and

Scholes
K @ dl de 0,6331 Precio Justo=5,355 + 1,13= 6,49 o
d2 de 0,4483 5
5,11 6,31 5 :
5,18 6,27 p o
524 596 ¢ = 5oN(dy) — Ke~"TN(d») !
5,29 5,44 5
5 35 = ¢ = 5,518 # 0,6331 — 5,355 « 0,9827 * 0,4483 15,355 5517
5,40 5,83 ¢ = 3,4931 — 2,3591 |
0,42 0.3 c=1,1339
5,44 5 Prima 1 134
5,44 5
5,46 53 | = EEF
5,47 5,3 Y
5,45 5 3
53553 55175
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5,355

Precio del Ejercicio
128.820 kl

Precio del Mercado Precio del Mercado Precio del Mercado

9,395 5,518 6,49

]

Prima: 1,13
[ (P. Mercado — P. Ejercicio — Prima) x Q. Kl

Se ejecuta NoO se ejecuta
CALL CALL

(5,355— 5,355 — 1,13)=-1,13  -146.079,47 -146.079,47
(5,518- 5,355 —1,13)=-0,97  -135.189,46 -146.079,47
(6,49— 5,355 — 1,13)=0,00068 87,99 -146.079,47




Capiulo CoONCLUSIONES

El sector floricola a pesar de tener un
riesgo alto posee ganancias en los
ultimos anos y ha sabido cubrirse de
los riesgos que afectan sus finanzas, lo
gue les permite ingresar al mercado
bursatil ecuatoriano

Para asegurar un valor de USD 5,355 al aplicar
opciones en el sector floricola y no tener perdidas,
el comprador debera cancelar una prima de USD
1,13, por lo que el precio de venta justo de las
flores seria de USD 6,49.

shutterstock.com - 1927192892

No se dispone de un marco legal y
regulatorio que permita el apoyo del
uso de derivados financieros, por lo
gue, es dificil aplicar en la legislacion
ecuatoriana vigente este tipo de
contratos.

Es factible el uso de derivados financieros en
el sector floricola ya que las empresas
obtendran una mayor rentabilidad, pero
debido al desconocimiento y miedo por parte
de las empresas no han optado por conocer
mas de este tipo de contratos.

X

Los derivados financieros permiten disminuir
los riesgos financieros fijando asi un precio
para evitar pérdidas econémicas debido a la i
volatilidad de los precios de las flores, por lo
tanto, es de gran ayuda para las empresas
floricolas generar un contrato con derivados

financieros. -
@} UNIVERSIDAD DE LAS FUERZAS ARMADAS
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Marco
normativo

_
7 \
\

Se propone que la
Superintendencia de
Compaiiias, Valores y
Seguros formule un
proyecto de ley para
establecer el alcance,
proceso de negociacion,
clases, beneficios,
limites, regulacion, entre
otros, de los derivados
financieros

-

PROPUESIAS

Camara de
compensacion

<

' Se propone crear una camara
de compensacion
especializada en derivados

financieros )

4 N

Dentro del marco
normativo se establezca
el alcance, la funciones y
limitaciones de la camara

de compensacion.

\ /

Con base en la
experiencia de otros
paises

'1
Crear un sistema

informatico accesible ‘

.

\\

Considerando la experiencia ‘
de Colombia, se debe contar |
con una institucion
intermediaria de valores,
denominada Camara de
compensacion

- /
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PROPUESTAS

« Superintendencia de
Compainias Valores y Seguros
promueva capacitaciones en
cuanto a instrumentos
financieros que se negocian
en el mercado bursatil, para el
sector floricola.

* Incrementar la cultura bursatil
en el sector floricola
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:GRACIAS POR.
SU ATENCION!
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