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Riesgos que enfrenta una empresa exportadora

o Riesgos del negocio
o Riesgos de credito
o Riesgos operativos

o Riesaos de mercado === o Riesgo cambiario
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¢ En qué consiste el riesgo cambiario?

U Aquel que puede conllevar a
pérdidas en la empresa debido
a variaciones en el tipo de

cambio.

U Tiene un impacto directo sobre ":'“;* & ||I| '-|
las ventas o ingresos de una IIH\W i n\ ” I"“"W
empresa exportadora. :1‘\ \u m'mll i

_ k]ﬁ F|;||||n IHHL‘ull
0 Afecta su competitividad. i
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Caso practico: Una empresa de confecciones

U Confecciones S.A. acaba de
obtener su primer pedido al
exterior, cuyo embarque debe
ser realizado dentro de 90 dias.

U El precio unitario pactado es
de US$ 3.00.

U El costo unitario de la empresa
es de S/.7.50

O El pago de la exportacion se
realizara en dos partes: 50% al
momento de realizado el
embarque y el otro 50% a los
30 dias siguientes del primer

pago.
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Caso practico: Una empresa de confecciones

Efectos de una caida del Tipo de Cambio sobre el ma rgen de
Confecciones S.A.

Recibe pedic!o del exterior A los 90 dias Alos 120 dias
(Dia 0)
Preciounitarioen$ | $3.00 e $3.00 e $3.00 .
Tipodecambio | $/.280 ol $/.270 o $/.260 ...
Preciounitarioens/. | $/.840 ol $/.810 ol $/.7.80 ...
CostounitarioenS/. | $/.7.50 $/.7.50 o $/.7.50 ...
Margenens/. . | §/.090 Al $/.0.60 Al $/.030 . .
Margen (%) 11% 7% 4%
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Caso practico: Una empresa de confecciones

Efectos de una caida del Tipo de Cambio sobre el ma rgen de
Confecciones S.A.
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Entonces, ¢ qué hacer para protegernos del riesgo
cambiario?

O Utilizacion de derivados financieros
tales como los forwards y swaps de
divisas.

O Diversificacion de mercados y de
monedas .

0 Negociar con el comprador para
compartir los riesgos.

1 Forward sintético.
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Mecanismo de
Cobertura
Cambiaria:

Forward de Tipo de
Cambio
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Qué es un Forward de Tipo d *"f‘* *
Cambio? |

Es un contrato entre dos partes, mediante el cual se pacta la
compra o venta de una moneda a futuro, fijando el dia de
acuerdo el tipo de cambio futuro, monto y forma de entrega.

Tipos de Forward de Tipo de Cambio

v'Con entrega ( Full Delivery) — hay intercambio de flujos al
vencimiento.

v'Sin entrega ( Non Delivery Forward NDF) — hay
compensacion de flujos al vencimiento.

§ Scotiabank
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§ Scotiabank

|

(1+TS /.2/360 } xTC _ Spot
(1 + T $)/360
v TS/. : Tasa anual en soles.*
v T$ : Tasa anual en délares.*
von :Plazo del contrato (dias).
v' Spot :Tipo de cambio al momento del contrato.
v

TC Fwd :Es el tipo de cambio pactado a futuro.

* activas o pasivas segun el tipo de forward sea compra o venta.

Diferencial Forward

1+ TS /.) %
(1+T )"0
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§ Scotiabank

Como replicar un forw

Ejemplo para un exportador
Cliente necesita vender dolares en el futuro / Comprar soles

Tipo de cambio hoy 2.8100 Por formula

Plazo dias 90

Prestamo en USD 1,000,000 2.8100 x ((1+3.7%) " (90/360) 2.8286
Monto Soles 2,810,000 (1+1.0%)

Tasa Ddlares Activa 1.00% 3.50% tasas cliente 2.7998
Tasa Soles Pasiva 3.70% 2.00% tasas cliente

Intereses USD 2,490.68 Diferencia _
Intereses Soles 25,639.45

Monto futuro en USD 1,002,490.68 Spot + Ptos fwd  2.8100 + 186ptos = 2.8286
Monto futuro en soles 2,835,639.45 Spot * diferencial 2.8100 * (2.67%"plazo) = 2.8286
Tipo de Cambio Fwd 2.8286
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Ventajas Forward Tipo de Ca

Ventajas :

v Son hechos a la medida

v’ Permiten la cobertura de riesgo cambiario

v Facilita la elaboracion de presupuestos

v’ Permite a la comparfiia concentrarse en su giro
v No tiene costos adicionales

v Flexibilidad para intercambiar los flujos al vencimiento
(Window Forward)

§ Scotiabank
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Usuarios de Forwards de Tipi
Cambio

Empresas exportadoras con ingresos en moneda
extranjera y costos en moneda nacional

v Empresas importadoras con costos en moneda extranjera
e ingresos en moneda nacional

v' Empresas en general que facturan en moneda nacional y
al menos un componente de sus costos y/o gastos en
moneda extranjera

v/ Empresas con endeudamiento en moneda extranjera e
ingresos en moneda nacional o viceversa

§ Scotiabank
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Requisitos para cerrar un
Forward

Lineas de crédito

v" Preparar 1035 (Andlisis de Idoneidad)

v" FDN solicita la linea FEC Forward (considerando si
necesita una linea multimoneda)

Documentacion:

v" Firmar un Contrato Marco Forward antes de cerrar la
primera operacion, se firma una sola vez

v Firmar un Contrato Especifico Forward al pactar cada
operacion forward. Dicho contrato es preparado y enviado
por Back Office de Mercado de Capitales

§ Scotiabank
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§ Scotiabank

Riesgo equivalente

DEEMED RISK
Plazo FACTOR
SPOT 3%
1 Mes 6%
3 Meses 10%
6 Meses 15%
9 Meses 18%
1 Afo 20%
2 ANos 32%
3 Afnos 36%
4 ANos 37%
5 Anos 41%
7 ANos 49%
10 Anos 64%
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§ Scotiabank

Ventas en

Dolares Cliente Soles Proveedor
. (exportador) . (local)

_cliente requiere hacer
operacion de cambios

______________________________________________

Compras Locales

Monto adquirido: S/ 2,800,000.00
Vencimiento pago: 90 dias

TC Spot: 2.8000

Monto Equivalente Soles: USD 1,000,000.00
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Ejemplo 2 - Alternativas

ALTERNATIVA 1

Esperar al vencimiento de su cuenta por
cobrar y vender los dolares en el
mercado al tipo de cambio del dia
arriesgando su rentabilidad

ALTERNATIVA 2

Cerrar con SBP un forward a 90dias, el
banco le compra dodlares: 2.8500

§ Scotiabank
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Ejemplo 2 — Flujos al

-
\ \J

Alternativa 1 (Sin Forward)

USD T/C Spot 2.7500 *T/C Spot 2.8500  T/C Spot 3.0500
Ingreso: 1,200,000 1,200,000 1,200,000
Egreso: Compra 2.8MM PEN 1,018,182 982,456 918,033
Saldo Final 181,818 217,544 281,967
Retorno 18% 22% 31%

Alternativa 2 (Con Forward)
TIC Spot 2.7500  T/C Spot 2.8500  T/C Spot 3.0500

Ingreso: 1,200,000 1,200,000 1,200,000
Egreso: Compra 2.8MM PEN (TCFwd: 2.8500) 982,456 982,456 982,456
Saldo Final 217,544 217,544 217,544
Retorno 22% 22% 22%

Con la operacion de forward, cliente no ve afectada su
rentabilidad por movimientos en el tipo de cambio.

§ Scotiabank
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Conclusiones

Empresas con descalce en moneda, son clientes
potenciales para ofrecer cobertura sobre el tipo de
cambio, mejora el perfil de riesgo del cliente.

v Tener las lineas activas para poder aprovechar las
oportunidades.

v Constante comunicacion entre cliente y banco

§ Scotiabank
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Gracias!

§ Scotiabank
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§ Scotiabank

Préstamo + en Soles

Préstamo

Préstamo + Swap

Prestamo PEN DIRECTO

Monto en PEN 5,000,000.00
Plazo 30
TT PEN 3.40%
Interés en PEN 13,950.58

"Prestamo Scotia +"

Monto Prestamo en USD 1,771,793.05
TC Spot 2.8220
Monto Equivalente en PEN (a entregarle al cliente) 5,000,000.00
Plazo 30
TT USD 2.00%
Interés en USD 2,926.26
Capital mas Intereses en USD (al vencimiento) 1,774,719.31
Diferencial tasa forward 0.90%
TC forward 2.8241
Pago Capital mas intereses en USD 1,774,719.31
Al vencimiento en PEN(USD 1,774,719.31 x 2.8241) 5,011,984.80
Tasa Scotia MAS (equivalente en PEN) 2.91%

“Nota 5011,984.80
(5,000,000)

360/30
] }—1 x100 = 2.91%



Deposito a plazo + Dolares

Deposito

Deposito + Swap

Deposito USD DIRECTO

§ Scotiabank

Excedente en USD | 1,000,000.00 |
Plazo 15
TT USD 1.00%
Interés en USD 414.68

"Deposito Scotia MAS"

Excedente en USD 1,000,000.00 |
TC Spot 2.8100
Monto Equivalente en PEN 2,810,000.00
Plazo 15
Monto Equivalente en PEN 2,810,000.00
TT PEN 2.70%
Principal + Intereses en PEN 2,813,121.06
Intereses en PEN 3,121.06
Plazo 15
Diferencial tasa forward 1.30%
TC forward 2.8115
Monto final en USD 1,000,576.58
Monto Rentabilizado en USD 576.58
[Rentabilidad 1.39%|

1,000,576.58
“Nota: (1,000,000)

360/30
] J—l x100 =1.39%



