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RESUMEN EJECUTIVO

El presente trabajo de investigacion tiene por finalidad desarrollar una estrategia
de cobertura del riesgo de tipo de cambio para una empresa del sector automotriz en el
Per(, que le permita atenuar los efectos negativos del riesgo cambiario sobre sus
resultados financieros.

El desarrollo del trabajo de investigacion se inicia con la revision y analisis de los
principales riesgos a los que estan expuestas las empresas, como por ejemplo el riesgo
de tipo de cambio. Dentro del cual se contemplan los siguientes riesgos: de corto
plazo, de largo plazo y de conversion contable. En el presente trabajo nos avocaremos
Unicamente al riesgo de tipo de cambio de corto plazo o también denominado de
riesgo de transaccion, por ser el més relevante para la empresa de estudio de la
presente tesis.

Luego, se revisa y analiza la gestiobn de riesgo de tipo de cambio, sus
procedimientos y sus técnicas principales como las coberturas naturales y las
coberturas con instrumentos financieros derivados. Respecto a las implicancias
contables de las coberturas con instrumentos financieros derivados, se realiza un
analisis de las normas internacionales de contabilidad que son aplicables al tema
materia de tesis. Asimismo, con respecto a las implicancias tributarias de utilizar los
instrumentos financieros derivados en el Per(, se analiza parte de la Ley del Impuesto
a la Renta aplicable al tema materia de tesis.

Posteriormente se presenta a la empresa materia de estudio de la presente tesis, la
compafiia “DGO Motors S.A.”, empresa importadora y comercializadora de vehiculos
chinos y se realiza un analisis del sector y del mercado en el que opera. Debido al giro
del negocio, la empresa se encuentra expuesta al riesgo de tipo de cambio de corto
plazo, al tener un descalce entre sus ingresos y egresos en dodlares, lo que ha
conducido a pérdidas significativas por diferencia de cambio en los Gltimos afios (85%
de su Utilidad Neta en el afio 2013).

Por lo mencionado anteriormente, se considera necesario desarrollar e
implementar una Gestion de Riesgo de Tipo de Cambio en la empresa. Para el
desarrollo de ésta partimos de la determinacion de la exposicion en moneda extranjera
de la empresa, mediante la elaboracion de la Exposicion Proyectada del Flujo de Caja

en Dolares del afio 2015, obteniendo una exposicion anual de USD 6.24 millones y
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una exposicion mensual de USD 0.52 millones, cifra aproximada sobre la cual se
desarrollaran las estrategias de coberturas de operaciones de corto plazo
(financiamiento de importaciones) en descalce, bajo tres estrategias: sin cobertura, con
cobertura parcial (financiamiento en soles y algunos forwards) y con cobertura total
(financiamiento en soles y forwards para todas las operaciones).

Para cada estrategia de cobertura se realizo el célculo de los gastos financieros
totales por las operaciones analizadas obteniendo el siguiente resultado: con la
cobertura parcial se logra mitigar el nivel de riesgo en un 45% en relacion a la
posicion “sin cobertura” y con la cobertura total se consiguié mitigar el nivel de riesgo
en un 62% en relacion a la posicion “sin cobertura”. Sobre los resultados obtenidos y
previa consideracion de las implicancias contables y tributarias de las coberturas
adoptadas, se desarrolla la estrategia de cobertura para la empresa y se proponen las

politicas internas de gestion de riesgo de tipo de cambio.



