FINANCIACION INTERNACIONAL. TEMA 9

CASO PRACTICO 1: FACTORING. VICTOR, S.A.

La empresa Victor de Martorell es fabricante de camisas de caballero. Tiene un
importante mercado nacional y un 30 % de su produccién la exporta a diversos
paises.

Sus clientes, tanto en Espafia como en otros paises europeos son grandes
superficies y algunas tiendas de ropa de caballero. El problema que se le plantea es
que la fuerte competencia existente exige conceder aplazamiento de pago a sus
clientes, normalmente 90 dias a partir de la fecha del envio de la mercancia. Este
sistema de cobros que, ademas, se viene incrementando le supone un empeoramiento
de sus ratios de liquidez, solvencia y endeudamiento. Hasta ahora lo que hace es
financiarse mediante el descuento bancario con recurso.

Por otra parte, sus ventas tanto las del mercado nacional como las exteriores las
tiene aseguradas de riesgo comercial en una compafiia aseguradora.

Entra en contacto con Espafiola de Factoring, S.A. empresa perteneciente a un
importante grupo financiero nacional. Esta le ofrece el descuento sin recurso de las
letras de cambio representativas de las ventas, tanto nacionales como exteriores,
previa clasificacion crediticia de los deudores. Victor facilita a esta empresa de
factoring datos propios y datos identificativos de los deudores, ademas de:

. Volumen de compras anuales.

. Importe medio por factura, maximo y minimo.

. Frecuencia de las facturas.

. Caracteristicas de los deudores (grandes superficies, comercio al por menor,
etc.)

. Plazo de cobro.

. Moneda de la facturacion.

. Incoterm utilizado.

Con estos datos en su poder, la empresa de factoring investiga y analiza la
solvencia de los deudores. Los ubicados en paises extranjeros los investiga a través
de sociedades de factoring de la cadena a que pertenece.

Una vez analizados todos los clientes de Victor, la empresa de factoring
establece un limite de riesgo por cada uno, eliminando a dos de ellos, uno en Espafia
y otro en ltalia, por haber obtenido informes muy desfavorables.

Espafiola de Factoring ofrece a la empresa espafiola los siguientes servicios:

. Descuento sin recurso hasta los limites individuales fijados.

. Gestion de cobro de las deudas

. Informacion sobre la solvencia de los deudores.

. Como subproductos, el control de cobros y estadistica de los mismos.

Victor examina la situacion:

. Obtiene financiacién de sus ventas lo que les permite seguir compitiendo en el
mercado en cuanto a plazo.

. Aseguramiento de los pagos de sus clientes, nacionales y extranjeros, en un 100
% dentro de los limites individuales fijados por el factor.

. Obtiene informes actualizados y fidedignos de sus clientes.

. Recibe estadisticas de cobros, por clientes, paises, importes, plazos, etc.

En una sola relacién con la empresa de factoring, engloba las que deberia tener con:
. Bancos: para operaciones de descuento.

. Compaiiia de seguros; para aseguramiento del riesgo comercial.

. Sociedad de informes: para la obtencion de informes de los deudores.

Por otra parte, le alivia de trabajos administrativos, mejoran sus ratios financieros
y quedan sus operaciones cubiertas de riesgos comerciales.

Espafiola de Factoring le pasa sus tarifas de interés y factoraje y, aunque le
supone un coste mas oneroso que el simple descuento bancario, Victor recibe unos
servicios mas completos y de calidad. Accede a suscribir el contrato de factoring tipo
estandar mas la inclusion de algunas condiciones particulares. Contempla el contrato,
entre otros aspectos, la clausula de globalidad y obliga a Vitor a comunicar a sus
clientes, tanto espafioles como extranjeros, la cesién de créditos al factor en todas las
facturas que emita en el futuro.

Autoevaluacion:

1. ¢Qué legislacion regula la actividad de factoring?

2. Desde el punto de vista financiero ¢Qué ventajas presenta el factoring para el
exportador?

3. ¢Qué tipo de contrato es el de factoring?

4. La simple morosidad de un importador cuya factura ha sido factorizada ¢se
entiende por insolvencia de hecho?

5. Elimpago de una factura por parte del importador ¢,se considera insolvencia si es
consecuencia de una disputa comercial con el exportador?

6. ¢Hay que comunicar siempre al importador que sus operaciones de compra y por
tanto sus pagos futuros han sido factorizados?

7. ¢El factoring sin recurso asume siempre el 100 % del importe de las facturas
impagadas?

8. (Tiene el factor la obligacion de adquirir los créditos del exportador de una
manera global?

9. ¢Cudles son los gastos del factor repercutibles al exportador?

10. Las operaciones de exportacion con cobro a largo plazo ¢,son factorizables?

CASO PRACTICO 2: FORFAITING. AGENCIA INTERNACIONAL, S.A.

La empresa Agencia Internacional es fabricante de motores marinos para buques de
pesca de pequefio tonelaje. Le ha surgido la siguiente operacion de exportacion:

. Mercancia: motores marinos.

. Importe: 1.000.000 délares posicion CIF Puerto del Callao. Lima, Pera.

. Forma de pago: mediante 5 letras de cambio con vencimientos semestrales cada
una, avaladas por un banco peruano de primera categoria. El importador admite que
las letras vayan incrementadas en un 3 % de interés anual por el aplazamiento de
pago.

. Importador: Naviera Trujillana, S.A.
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Al exportador le parecen bien las condiciones de la operacion, pero antes de dar
su aprobacion pulsa el mercado a los efectos de refinanciacion. Su banco habitual en
Espafa, Banco Industrial, S.A. le ofrece:

. Prefinanciar la operacion por 6 meses. Agencia internacional necesita ese tiempo
para ultimar la fabricacion de la mercancia y precisa para ese periodo una
prefinanciacién de 500.000 délares.

. A través de una empresa especializada del Grupo le ofrece forfetizar la operacion
mediante el descuento sin recurso de las letras de cambio.

El Banco Industrial ha estudiado la operacién de financiacion bajo los siguientes
aspectos:

. El importador es una empresa de elevada solvencia.

. El garante es un banco de primera categoria.

. Dadas las anteriores circunstancia no existe riesgo comercial.

. La situacion politica y econémica de Per( elimina cualquier posibilidad de riesgo
politico.

Por su parte, la compafiia de forfaiting también da su conformidad, basandose en
los mismos parametros y por considerar que es una operacion rentable con muy
escaso riesgo.

Se realiza la prefinanciacion en doélares. De esta forma Agencia Internacional no
tendra que soportar el riesgo de cambio.

La empresa espafiola vende los ddlares en el mercado de divisas a la cotizacion
de 1,30 délares por euro: 500.000 / 1,30 = 384.615 euros. Con esta cantidad, Agencia
Internacional inicia la fabricacion. El crédito se ha concedido por 6 meses.

Hay un riesgo que si preocupa tanto al exportador como a Banco Industrial; éste
es el de anulacién de pedido, por lo que lo aseguran mediante una poéliza de
resolucion del contrato.

A los 6 meses se inician los embarques y se reciben las letras de cambio
aceptadas por Naviera Trujillana ya avaladas por el Banco de Trujillo. Los movimientos
que se han producido hasta ahora son los siguientes:

5. NAVIERA Despacho de la mercancia ADUANA
TRUJILLANA < PERUANA

6. BANCO Letras aceptadas / avaladas AGENCIA
INDUSTRIAL > INTERNACIONAL

Los movimientos representados por los graficos son los siguientes:
1. Agenciainternacional envia la mercancia a Peru.
2. El conocimiento de embarque que da la propiedad de la mercancia no lo entrega
al importador, sino al banco trustee.
3. El Banco de Trujillo, en las letras aceptadas por el importador presta su propio
aval, remitiendo las mismas al banco espafiol.
4. Habiéndose cumplido el compromiso de aceptacién y aval, se entrega el
conocimiento de embarque al importador.
5. Con el conocimiento de embarque en su poder y, quizas, otros documentos, el
importador despacha la mercancia en aduanas.
6. Por dltimo, el Banco Industrial entrega las letras a Agencia Internacional.

Las letras inicialmente son de 200.000 délares cada una con los siguientes
vencimientos: 6 meses, 12 meses, 18 meses, 24 meses y 30 meses. A estos importes
nominales hay que afadirles los intereses pactados al 3 % anual.

Intereses = 200.000 x 6 x 0,03 / 12 = 3.000 délares. Total 203.000 doblares.

Intereses = 200.000 x 12 x 0,03 / 12 = 6.000 ddlares. Total 206.000 ddlares.

Intereses = 200.000 x 18 x 0,03 / 12 = 9.000 ddlares. Total 209.000 dolares.

Intereses = 200.000 x 24 x 0,03 / 12 = 12.000 ddlares. Total 212.000 délares.

Intereses = 200.000 x 30 x 0,03 / 12 = 15.000 ddalres. Total 215.000 délares.

Total letras: 1.000.0000 délares. Intereses: 45.000 ddlares

TOTAL: 1.045.000 délares

Se cancela el préstamo de prefinanciacion: 500.000 x 6 x 0,04 / 12 = 10.000
dolares de intereses. La empresa espafiola debe reembolsar al banco 510.000
dolares.

No se han tenido en cuenta las comisiones financieras, ya que no afiaden nada a
lo que se pretende explicar con este caso.

El balance de situacién de Agencia Internacional, de forma convencional, es el
siguiente:

DEUDORES ACREEDORES

1. AGENCIA Embarque de la mercancia NAVIERA
INTERNACIONAL > TRUJILLANA
2. AGENCIA Conocimiento de embarque BANCO DE
INTERNACIONAL > TRUJILLO
3. BANCO Letras aceptadas / avaladas BANCO
DE TRUJILLO > INDUSTRIAL

4. BANCO DE Conocimiento de embarque NAVIERA
TRUJILLO > TRUJILLANA

Banco Industrial
510.000 USD

Naviera trujillana
1.045.000 USD
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En principio existe un riesgo de cambio para Agencia Internacional, representado
por la diferencia entre su posicién deudora y acreedora en doélares.

La empresa filial del Banco Industrial forfetiza la operacion. Se hara la
financiaciéon del 6 % de interés anual calculado por el sistema simple, mas una
comision flat de 1 %. Comision 1 % sobre 1.045.000 délares = 10.450 doélares.

7. ¢Por qué mejoran las ratios financieras del exportador por el simple hecho de
que el descuento sea sin recurso?

8. ¢Qué ventajas presenta el forfaiting respecto al crédito oficial a la exportacién?

9. ¢En qué se basa el forfaiter para establecer el tipo de interés de la financiacién?
10. ¢Debe el exportador forfetizar obligatoriamente con empresas espafiolas o
puede hacerlo con una entidad financiera no residente en Espafia?

NOMINALES INTERESES EFECTIVO
203.000 X 6 X 0,06 /12 6.090 196.910 CASO PRACTICO SOBRE LEASING FINANCIERO. RODIAS, S.A .
206.000 X 6 X 0,06 /12 12.360 193.640
209.000 X6 X 0,06 /12 18.810 190.190 Rodias es fabricante de volquetes, siendo sus principales clientes empresas
212.000 X 6 X 0,06 /12 25.440 186.560 constructoras. Ha entrado en contacto con una compafiia constructora londinense que
215.000 X 6 X 0,06 / 12 32.250 182.750 esta muy interesada en la maquinaria que fabrica Rodias.
TOTAL: 1.045.000 USD | TOTAL: 94.950 USD TOTAL: 950.050 USD El problema que se plantea es que la compafiia inglesa no puede pagar al

El coste absoluto de la financiacion ha sido:
. Comisién: 10.450 ddlares
. Intereses: 94.950 ddlares
. Total: 105.400 délares

Resulta obvio decir que tanto el tipo de interés como la comision son
simplemente una referencia para poder realizar el caso, sin que tengan ninguna
relaciéon con la realidad del mercado. Tampoco se han tenido en cuenta los “dias de
gracia” por haber calculado los intereses por pura conveniencia aritmética basados en
meses.

Balance final de la empresa espafiola:

. Liquido recibido por la forfetizacion: 950.050 délares
. Pagado por comision: 10.450 délares.

. Saldo: 939.600 dolares.

. Cancelacion del préstamo bancario: 510.000 délares
. Saldo: 429.600 ddlares.

Si la empresa espafiola no hiciera nada, tendria un riesgo de cambio al mantener
esta posicién en délares, por lo que los vende en el mercado contra euros.

Si ha tenido riesgo de cambio desde que instrumentd la operacion y pas6 su
oferta; recordemos que estaba a 1,30 dolares / euro hasta el momento actual y por la
cantidad de los 429.600 ddlares.

Autoevaluacion:

1. ¢Qué otra alternativa de financiacién y aseguramiento podria haber tenido la
empresa espafola?

2. ¢Qué le hubiera supuesto un mayor coste financiero?

3. ¢ Por qué es una financiacion fuera de balance?

4.  ¢Qué puede suceder si se presenta un impago de alguna de las letras?

5. Si la mercancia enviada tiene algun defecto de fabricacion ¢Pueden el
importador y el avalista negarse al pago de las letras?

6. ¢Se puede forfetizar un crédito documentario pagadero a plazo?

contado y, ademas, debido a las caracteristicas del mercado inglés, especialmente en
su aspecto fiscal, le interesa la operacién instrumentandose en un leasing financiero.
Respecto a la calidad y precio, no ponen ninguln tipo de reserva.

A Rodias le parece bien la propuesta, siempre y cuando el arrendamiento lo
realice una compaiiia de leasing, ya que ellos no tienen ninguna filial financiera.

La empresa inglesa y la compafiia espafiola celebran una reuniéon con una
sociedad de leasing radicada en Londres. La sociedad de leasing negocia las
condiciones del arrendamiento con la compafiia importadora, y especialmente, los
siguientes puntos:

. Precio final.

. Duracién del contrato.

. Importe de las cuotas, ascendentes o iguales.

. Valor residual.

. Posibilidad de prérroga del contrato al vencimiento.

Es decir, tratan los aspectos financieros del contrato.

De otra parte, la compafiia espafiola negocia los siguientes puntos con la
empresa de leasing inglesa:

. Precio de venta.

. Medio de pago.

. Calidades.

. Servicios de postventa en Londres.

. Etc.

Se llega a un acuerdo entre las tres partes y se producen los siguientes
movimientos:
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10. Si al vencimiento el arrendatario opta por no pagar la cuota residual y devuelve el
bien a la sociedad de leasing, ¢ Qué hace esta con dicho bien?

CASO PRACTICO SOBRE CONFIRMING. PIEL, S.A.

EXPORTADOR p Contrato de compraventa R Soféigﬁu%DE
Sol?El,Egﬁ\\JDGDE 4 Contrato de leasing R MPORTADOR
EXPORTADOR Mercancia R SOCIEDAD DE
Vot Pago > EXPORTADOR

Aqui finaliza la actuacion del exportador espafiol, salvo su intervencion en el periodo
de postventa. Posteriormente:

SOCIEDAD DE Contrato de arrendamiento periédicas
LEASING < IMPORTADOR
Cuota residual
IMPORTADOR < SOLCEI/IA\ESEIJICCI;DE
Titularidad del bien

Le queda al importador, todavia, dos alternativas:
1. Renovacion del contrato si asi lo tiene acordado con la sociedad de leasing.
2. Devolucion de los bienes de equipo.

Autoevaluacion:

1. ¢Cbémo se calcula el valor residual?

2. ¢Con qué periodicidad deben de ser las cuotas de arrendamiento?

3. ¢De quién es la titularidad del bien durante la vigencia del contrato?

4.  ¢Quién esta obligado a mantener el bien arrendado en perfecto estado de
mantenimiento?

¢ Como se puede vigilar la anterior circunstancia?

¢Le interesa al exportador este instrumento financiero?

¢ Qué tipo de bienes son susceptibles de ser arrendados?

¢ Qué tipo de interés paga el arrendatario al arrendador?

. Normalmente este tipo de bienes necesita servicios postventa ¢Quién debe
prestarlo?

©o~No O

La empresa Piel es fabricante de prendas de piel que exporta gran parte de su
produccion a diversos paises europeos. Entre ellos destacan dos importadores
residentes en Hamburgo y Berlin. Ambos absorben gran parte de sus exportaciones.

La fuerte expansion de esta empresa le obliga a utilizar al maximo sus lineas de
crédito y, como quiera que las exportaciones a Alemania se pagan a los 60 dias de la
fecha de factura, precisa financiacion. De otra parte, el volumen de compras de los
dos importadores alemanes va adquiriendo mucha importancia, por lo que desea
afianzar sus riesgos.

Entra en contacto en Espafia con el Banco Aleman, S.A. quien le indica que
tienen una empresa de confirming en Hamburgo que podria estudiar la confirmacion
de estos pagos. Piel facilita al Banco Aleman los siguientes datos:

. Importador A: Berlin, S.A. Berlin. Alemania.

- Importe anual de sus exportaciones a la firma alemana: 500.000 euros.

- Importe medio por factura: 15.000 euros.

- Forma de pago: 50 % al contado mediante cheque bancario y 50 % a los dos

meses de la fecha de factura mediante orden de pago.
. Importador B: Hamburgo, S.A. Hamburgo, S.A. Alemania.

- Importe anual de sus ventas: 200.000 euros.

- Importe medio por factura: 18.000 euros.

- Forma de pago: 70 % al contado mediante cheque bancario y 30 % a treinta

dias mediante orden de pago.

La empresa alemana de confirming estudia la solvencia de ambos importadores,
considerandolos aptos para ofrecerles el servicio de confirming. Se entrevista con
ambos y les ofrece confirmar sus compras en Espafia y, optativamente, las que
efectlen en otras partes del mundo.

En principio, a las empresas alemanas les parecen buenas las condiciones
ofrecidas, por lo que firman el contrato correspondiente. Seglin se van realizando las
ventas, la empresa de confirming va pagando al proveedor espafiol aquellas
operaciones contratadas con pago al contado. Para las que tienen aplazamiento de
pago, ofrece financiacion al exportador espafiol al tipo Euribor mas 200 puntos
basicos, lo que parece muy buenas condiciones a la empresa espafiola.

La gran ventaja para las empresas alemanas es que se convierten en clientes
triple A para el exportador espafiol, con lo que pueden obtener mejores precios y
prioridad en los pedidos. La empresa espafiola se beneficia porque garantiza sus
riesgos ademas de obtener financiacion.

Autoevaluacion:
1. ¢Qué ventajas tiene el confirming para el exportador?
2. ¢ Qué ventajas tiene para el importador?

1° Comercio internacional

Pagina 4



FINANCIACION INTERNACIONAL. TEMA 9

3. ¢ Podria suceder que fuera la empresa de confirming la que hubiera contactado
con el exportador espafiol?

4.  ¢Se respetan en este caso los medios de pago que se venian utilizando?

5. Desde el punto de vista de riesgo para el exportador, ¢tiene sentido esta
operativa si los pagos se hacen mediante crédito documentario?

6. ¢Puede la empresa espafiola operar con una compafiia de confirming radicada
en otro pais?

7. ¢Podria el exportador espafiol mantener una cuenta en euros en un banco de
Alemania?

CASO PRACTICO SOBRE REMESA DOCUMENTARIA IMPAGADA. P ROCISA

La empresa Procisa viene exportando ajos a Brasil desde hace varios afios. Sus
contactos comerciales en este pais estan basados en un representante que tiene en
Sao Paulo que conoce muy bien el mercado. Siempre y sin ninguna excepciéon han
vendido mediante crédito documentario confirmado. El representante plantea la
posibilidad de hacer una excepcion con una empresa compradora para que pueda
pagar mediante remesa documentaria a la vista, ya que le resultan mucho menos
onerosos los gastos bancarios.

Procisa estudia el tema y, aunque no es de su agrado vender en estas
condiciones, accede ante la insistencia del representante, por una parte, y, por otra,
debido a la gran competencia existente en el mercado.

Con fecha 1 de junio realiza el primer embarque por un importe de 50.000
dolares CIF Puerto de Santos (Sao Paulo).

El dia 3 de junio entrega en el Banco Espafiol, en la sucursal de Las Pedrofieras,
los siguientes documentos:

¢ Factura comercial en dos ejemplares mas tres copias.

¢ Certificado de inspeccion sanitaria.

¢ Certificado de seguro de transporte.

« Conocimiento de embarque limpio a bordo.

e Letra de cambio por valor de 50.000 délares con vencimiento a la vista y
librada a cargo de Paulista, S.A. con instrucciones de protesto en caso de
impago.

El Banco Espafol procede a remesar los documentos al Banco de Sao Paulo,

con instrucciones de entregarlos contra pago de la letra de cambio.

Los documentos viajan por via aérea y llegan al Banco de Sao Paulo el dia 11 de
junio. Banco de Sao Paulo, al recibo de los documentos entra en contacto con Paulista
quien le solicita que retenga unos dias los documentos, pues el barco ain no ha
llegado al puerto de Santos.

El dia 21 de junio, Banco de Sao Paulo lee en la prensa local que Paulista ha
sido declarado en concurso de acreedores, parece ser que como consecuencia de la
suspension de pagos de otra empresa, importante deudor de Paulista.

Banco de Sao Paulo entra en contacto con Paulista y ésta le dice que en la
actual situaciéon no puede hacerse cargo de la mercancia, por lo que debe poner los
documentos a disposicion del exportador.

El banco brasilefio asi se lo comunica al banco espafiol y este a Procisa. La
empresa espafiola da instrucciones a su banco para que entregue los documentos,
libres de pago, a su representante en Sao Paulo. A continuacion le pasa las siguientes
instrucciones:

1. Almacenar la mercancia en un almacén general de depdsitos, refrigerando y

sin desaduanar.

2. Asegurar la mercancia, cubriendo los riesgos de robo, incendio, etc.

3. Levantar acta de inspeccion por parte de la Camara de Comercio Espafiola

en Sao Paulo.

4. Buscar un nuevo importador, quedando el representante autorizado a vender

la mercancia con un 15 % de descuento.

5. Protestar la letra de cambio.

El representante de Procisa comienza las gestiones para encontrar un nuevo
comprador, si bien tiene muchas dificultades ya que el precio del ajo ha caido en el
mercado y, ademas, los importadores de este producto conocen el fallo de esta
operacion y tratan de obtener partido. Finalmente se encuentra una empresa
interesada (Costa Irmaos, S.L.) que solicita un descuento del 25 %.

Después de diversas conversaciones telefénicas con el exportador, éste accede
ya que los gastos de almacenamiento son altos y no puede esperar mucho tiempo.

La empresa espafiola extiende una nueva factura por 37.500 délares a nhombre
de Costa Irmaos y la envia por Courier al representante ordenandole que, en el
momento del pago por parte de la empresa brasilefia, haga figurar este nombre a la
orden en el conocimiento de embarque.

Asi lo hace y Costa Irmaos paga la mercancia. El representante, siguiendo las
instrucciones del exportador, abona los derechos de almacenamiento, seguros, etc. y
transfiere a Procisa la cantidad de 32.500 doélares. La pérdida experimentada ha sido:

Valor de la mercancia 50.000 dolares

12.500 délares

0,
Descuento del 25 % 37500 délares

3.000 ddlares

Gastos de almacenaje 34500 dolares

2.000 ddlares

Gastos bancarios y otros 32500 dblares

La pérdida experimentada ha sido de 17.500 délares, equivalente al 35 % del
precio de venta.

A la vista de este resultado, Procisa decide no vender con este medio de pago,
salvo que la letra sea avalada antes del envio de la mercancia.
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1. ¢Es muy oneroso el pago a través de crédito documentario?

2.  Enlaremesa documentaria ¢quién elige los documentos que presenta al
exportador?

3. ¢ Qué efectos causa el endoso del conocimiento de embarque?

4. Por qué la mercancia no es despachada por la aduana brasilefia?

5. Silaletra estuviese avalada por un banco ¢ podria el importador negarse
a retirar los documentos?

6. ¢Se puede protestar la letra por falta de pago?

7. ¢Que puede hacer el exportador si no encuentra otro importador en el
pais?

8. Sila venta fuese con pago aplazado, por ejemplo, a 90 dias, ¢Puede el
importador rechazar los documentos?

9. ¢Puede el importador examinar la mercancia en el puerto antes de
hacerse cargo de los documentos?

10. Realmente ¢ de quién es la mercancia si el importador se niega a aceptar
los documentos?

EJERCICIOS DE FUTUROS

B. Si la empresa no ejerce la opcién hasta el vencimiento ¢Como se
denomina esta opcion?

C. Si en el momento del vencimiento, el cambio es de 7,9023 EUR/CNY
¢Le interesa ejercer la opcion?

D. Y si el cambio en el vencimiento fuese de 8,9624 EUR/CNY ¢Le
interesaria ejercer la opcion?

EJERCICIOS DE SWAP DE DIVISAS

1. Una empresa importadora necesita para dentro de 6 meses la cantidad
de 620.450 ddlares. Para ello contrata futuros con un importe estandarizado
de 50.000 dolares. Los contratos son adquiridos a 1,3814 EUR/USD.
Posteriormente decidimos vender los contratos a 1,2562 EUR/USD.

A. ¢Cuantos contratos de futuro debe adquirir?

B. ¢Cudl es el importe que debe desembolsar para su adquisicion?

C. ¢Cuadl es el resultado que obtendra en su venta posterior?

EJERCICIOS DE OPCIONES

4. Una sociedad realiza una emision de 10.000 bonos de 600 € nominales.
Las acciones tiene un plazo de amortizacién de 3 afios y se ha ofrecido un
tanto de interés del 3,20 % anual pagaderos por afios vencido. Los titulos se
amortizan al vencimiento al 110 %.

Una sociedad en EEUU solicita un préstamo en dolares por una cantidad
equivalente. El tipo de interés acordado es del 6 % anual, pagadero por
semestres vencidos.

El cambio actual es de 1,3262 EUR/USD

La sociedad espafiola acuerda con la de Estados Unidos realizar el
intercambio de los pagos.

A.Realiza la representacion grafica de los pagos de la sociedad espafiola.

B. Realiza la representacion grafica de los pagos de la sociedad
norteamericana.

C. Elabora el cuadro de cobros y pagos de la empresa espafiola.
EJERCICIOS DE FORFAITING

2. Una empresa exportadora debe recibir dentro de 6 meses la cantidad de
52.600 libras. Para ello adquiere una opcion de divisas pagando en este
momento una prima de 0,50 euros por libras. El precio del ejercicio acordado
ha sido de 0,8206 EUR/GBP.

Contesta a las siguientes cuestiones:
A. ¢Qué necesita una opcion put o call?
B. ¢Cuél es el strike price?
C. Silaempresa ejerce la opcion antes del vencimiento ¢ De qué estilo es la
opcién?
D. Sien el momento de ejercer la opcion el cambio es de 0,8026 EUR/GBP
¢Le interesa ejerce la opcion?
E. Y si el cambio hubiera sido de 0,8463 EUR/GBP, ¢le hubiera interesado
ejercer la opcién?
3.  Una empresa importadora debe pagar dentro de 3 meses la cantidad de
89.600 yuanes. Por eso contrata una opcion de divisas realizando un pago de
0,40 euros por yuan. El cambio del ejercicio es de 8,6118 EUR/CNY.
Contesta a las siguientes cuestiones:
A. ¢Qué necesita una opcién put o call?

5. Negociamos L/ de 5.700 délares al cambio de 0,7663 € USD/EUR con
una comision de 0,4 % y 7 € de timbres. Calcular el liquido de la negociacion.

(Solucién: 4.343,44 €)

6. Calcular el nominal de la negociacion de una L/ s/Nueva York a 60 dias
al cambio de 0,7663 USD/EUR, si el liquido recibido fue de 3.097,62 €.
Descuento 12 %, comisién 2,5 por mil y gastos 1,80 € (Solucién: 4.137,75

UsD)

7. Por una letra con nominal en ddlares y vencimiento a 60 dias hemos
recibido 841,42 €. Calcular el importe de la letra teniendo en cuenta los
siguientes datos: cambio: 0,7663 USD/EUR, comision: 1,95 por mil y gastos:
12,02 €. Descuento: 8% anual. (Solucién: 1.131,01 USD)

8. Averiguar cuanto le abonaran en cuenta a un exportador espafiol que
lleva al banco en gestién de cobro una letra de 18.000 délares USA teniendo
en cuenta un tipo de cambio de 0,7663 USD/EUR, una comisién por cambio
de divisa del 2 por mil y una comision por gestion de cobro del 7 por mil.
(Solucién: 13.669,26 €)

9. Un comerciante espafiol ha vendido a otro canadiense unos productos
por los que desea cobrar liquidas 15.025,30 €. Averiguar el nominal que debe
poner en la letra que envie en gestién de cobro, teniendo en cuenta que el
tipo de cambio esta a 0,7722 CAD/EUR, una comisién por cambio de divisa
del 2 por mil y una comision por gestion de cobro del 7 por mil. (Solucién:

19.634,49 dolares canadienses)

1° Comercio internacional
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