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PRESENTACION

SENOR DECANO DE LA FACULTAD DE ECOTURISMO DE LA UNIVERSIDAD
NACIONAL AMAZONICA DE MADRE DE DIOS.

“SENORES MIEMBROS DEL JURADO’.

En cumplimiento al Reglamento General de Grados y Titulos de la Universidad
Nacional Amazdénica de Madre de Dios aprobado mediante Resolucion de
Consejo Universitario N°525-2017-UNAMAD-CU de fecha 21 de agosto del 2017,
pongo a consideracion de ustedes el trabajo de investigacion denominado:
“ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS PARA LA TOMA
DE DECISIONES EN LA EMPRESA FORESTAL MANURIPE WOOD COMPANY
S.A.C.-CONSORCIO DE EXPORTACION TAMBOPATA, PERIODO 2017”. El
presente trabajo es producto de la investigacidn que se realizd sobre el analisis
de los instrumentos financieros derivados y su incidencia para la toma de
decisiones pues a través de ésta se procesan datos que se transforman en
informacion util para los directivos de la empresa, por lo que esta enormemente
relacionada con la toma de decisiones. Mediante el presente trabajo se desarrollo
profundamente la conceptualizacion de los instrumentos financieros, asi como la
toma de decisiones. Este trabajo pretende ser fuente de consulta para préximos
estudios relacionados a los instrumentos financieros derivados y como realizar
una planificacién introduciendo estos instrumentos como politica de las empresas
para la toma de decisiones, de igual forma busca aportar una base sdlida de

conocimientos y juicios de valor, relacionados a la profesién contable.



RESUMEN

El presente trabajo de investigacion tiene por objeto determinar en qué medida
el analisis de instrumentos financieros derivados incide para la toma de
decisiones en la empresa forestal Manuripe Wood Company S.A.C. integrante
del consorcio de exportacion Tambopata, periodo 2017.

Los instrumentos financieros derivados, son productos financieros cuyo valor
depende de otro activo. En el Peru se reglamenta mediante Ley No.26702, Ley
General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la
Superintendencia de Banca y Seguros (Ley General), establece en el numera116
del articulo 221, que los bancos estan autorizados a tomar o brindar cobertura de
commodities, futuros y productos financieros derivados. En el mundo globalizado
actual donde anticiparse a los sucesos es un arma fundamental para ser
competitivos, es importante planificar adecuadamente las estrategias financieras,
teniendo en cuenta el factor riesgo. Es justamente mediante los instrumentos
financieros derivados que las empresas a nivel mundial vienen desarrollandose
ya que evitan exponerse al riesgo. Es asi que en el presente estudio la empresa
Manuripe Wood Company SAC, fue sometida a una investigacion de tipo
cualitativa y cuantitativa para determinar si estos instrumentos financieros tienen
incidencia en la toma de decisiones y si son apropiados para el tipo de

organizacion que es y el sector donde se desarrolla.

Del resultado obtenido se comprueba la hipdtesis, afirmando: Los instrumentos
financieros derivados inciden en la toma de decisiones de la empresa forestal

Manuripe Wood Company S.A.C. periodo 2017.

Palabras clave: instrumentos financieros, toma de decisiones, commodities,

foresta, riesgo, estrategias.



ABSTRACT O SUMMARY

The purpose of this research work is to determine to what extent the analysis of
derivative financial instruments affects decision making in the forestry company
Manuripe Wood Company S.A.C. member of the Tambopata export consortium,
2017 period. Derivative financial instruments are financial products whose value
depends on another asset. In Peru it is regulated by Law No. 26702, the General
Law of the Financial System and the Insurance and Organic System of the
Superintendency of Banking and Insurance (General Law), establishes in
number116 of article 221, that banks are authorized to take or provide coverage
of commodities, futures and derivative financial products. In the current globalized
world where anticipating events is a fundamental weapon to be competitive, it is
important to properly plan financial strategies, taking into account the risk factor.
It is precisely through derivative financial instruments that companies worldwide
are developing as they avoid exposing themselves to risk. Thus, in the present
study the company Manuripe Wood Company SAC, was subjected to qualitative
and quantitative research to determine if these financial instruments have an
impact on decision making and if they are appropriate for the type of organization
that is and the sector where it develops.

From the obtained result the hypothesis is verified, stating: The financial-
derivative instruments affect the decision making of the forestry company

Manuripe Wood Company S.A.C. 2017 period.

Keywords: financial instruments, decision making, commodities, forestry, risk,
strategies.



INTRODUCCION

En nuestro tiempo el uso de instrumentos financieros derivados viene
proporcionando a las instituciones financieras, inversionistas y empresas la
oportunidad de hacer negocios transfiriendo a otros su exposicion a las
variaciones de precios, tipo de cambio, o tasas de interés. El problema sobre la
utilizacion de mecanismos de alto riesgo y la utilizacion de estos instrumentos de
una manera imprudente han llevado a muchas empresas multinacionales y
nacionales en severas pérdidas econdmicas y en muchos casos trae a la quiebra
a la institucion; pues muchas veces el personal no se encuentra debidamente
capacitado, o los conocimientos al respecto son muy primarios. El avance
tecnologico y la globalizacion de los negocios han conducido a que se
establezcan mecanismos que permitan uniformizar los criterios en funcion a los
mercados financieros y por ende también en el tema de los instrumentos
financieros derivados. El analisis minucioso y la experimentacién a los que se le
sometera a los instrumentos financieros derivados en una empresa forestal,
como es el presente trabajo de investigacion buscan la forma de satisfacer la
necesidad de las empresas de encontrar mecanismos alternativos que les pueda
generar mejor rentabilidad, o liquidez, con el objetivo de seguir creciendo en el
mercado competitivo. La finalidad de la presente investigacion reside en realizar
un analisis de la contribucion dentro de la empresa Manuripe Wood Company
S.A.C. en latoma de decisiones eficientes que le faculten a alcanzar sus objetivos
organizacionales y a planificar de manera eficiente la introduccién progresiva de
estos instrumentos financieros. Por ello, es de suma importancia efectuar el
analisis de los instrumentos financieros derivados. Por lo que se tuvo la

necesidad de realizar el presente estudio.

Esta obra presenta un disefio de investigacion descriptivo. Por lo mencionado
inicialmente; el presente estudio de investigacion es el punto de referencia para

las siguientes investigaciones sobre gerencia financiera y la importancia y



responsabilidad del contador para clasificar, presentar, valuar y revelar los
instrumentos financieros derivados de una empresa de la region de Madre de
Dios, especialmente en el sector Forestal que podra aportar en el analisis y la

resolucion de algunos problemas concernientes al manejo de los riesgos
El trabajo esta estructurado como se detalla a continuacion:

En el primer capitulo designado Problema de investigacién, se aborda ocho
componentes relevantes: descripcion del problema, formulacion del problema,
objetivos y variables, operacionalizacion de las variables, hipétesis, justificacion

y consideraciones éticas.

El segundo capitulo concierne a Marco tedrico. se aborda tres componentes
relevantes: los antecedentes nacionales e internacionales de la investigacion, las
bases tedricas, y la terminologia basica que respaldan la ejecucién apropiada de

la presente obra.

El tercer capitulo trata sobre Metodologia de la investigaciéon, desarrolla
items como los métodos de investigacién, el disefio metodologico de tipo
descriptivo correlacional, los métodos, las técnicas, los instrumentos empleados,

cémo y para qué fueron utilizados.

El cuarto capitulo se aborda el resultado del trabajo de investigacién, se
desarrolla Conclusiones, Sugerencias y Referencias Bibliograficas. Por ultimo,

se presentan los anexos de la investigacion.
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CAPITULO I:PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1 Descripcién del problema
El sector forestal en el Peru esta pasando por una reingenieria normativa que

conlleva en si, un mayor control y rigidez en las sanciones para aquellos que
trabajan en la informalidad e ilegalidad. Para las empresas formales todas estas
normativas conllevan a que sus esfuerzos se destinen al cumplimiento de las
obligaciones en el ambito financiero y a prevenir las multas de tipo
medioambiental y tributario que es un tema de preocupacion constante.

Todo aquello enfrascado en procesos burocraticos en la tramitacion de permisos
forestales y demas lineamientos para el normal y correcto funcionamiento de las
empresas en este rubro. De esta manera las empresas de este sector pierden
gran oportunidad al no realizar una planificacion de tipo financiero, donde se
analice mecanismos que puedan darle mayor liquidez o control de riesgos, en un
mercado tan volatil como es el mercado de la industria maderera.

La actual contribucién de la actividad maderera en la formacién del PBI no esta
adecuadamente calculada. Por lo general se estima en 1%, pero segun cifras de
Promperu y el INEI incluyendo las actividades silviculturales y la transformacion
industrial, asi como la micro empresa urbana y rural, alcanzaria 2.8 % y ocuparia
al 20,6 de la PEA del sector industrial. Esto lleva a analisis la gran importancia
que significa la industria en términos econdémicos y sociales.

La madera se ha convertido en un elemento muy importante para la industria de
la construccidn, ya que es una materia prima utilizada en gran medida por los
constructores tanto en infraestructuras sencillas como en infraestructuras

complejas. La madera es atractiva para algunos inversores,ya que ha



demostrado ser eficaz para suavizar la volatilidad global cuando se afade a una
cartera de acciones y bonos.

En los ultimos afios debido al proceso de globalizacion econdmica, el desarrollo
de los mercados financieros ha crecido a tal punto que la gestion de recursos y
riesgos financieros ocupa un lugar estratégico en la gestidon empresarial. Asi
mismo la participacion de las empresas en estos mercados financieros se ha
incrementado de forma importante ya que este mecanismo de financiacion
alternativo en comparacion al crédito bancario ofrece una mejor ventaja de
liquidez a menor costo, por lo cual se exige que la informacion presentada en los
Estados de situacion financiera refleje una informacién util y relevante a los
usuarios.

El principal problema que suelen tener muchas empresas del sector forestal es
la de tener un contador independiente que les cumple solo con la funcién de
determinacion de impuesto, y desconocen la realidad operativa del negocio lo
que permite que haya cierta distorsién en la informacion que la empresa reporta
a terceros, razon por la cual la empresa deja de manejarse desde el punto de
vista financiero, para verse solo desde el punto de vista tributario. Por lo que se
necesita adecuar a estas empresas a manejar su informacién desde la o6ptica
financiera para determinar realmente la sostenibilidad de la empresa en el
tiempo, y buscar nuevas alternativas a partir de la informacion que se tiene para

realizar una mejor toma de decisiones.



1.2 Formulacion del Problema

1.21 Problema General
¢,Como los instrumentos financieros derivados influyen en la toma de decisiones

en la empresa forestal Manuripe Wood Company SAC Consorcio de Exportaciéon

Tambopata, periodo 20177

1.2.2 Problemas Especificos
¢,Como el activo subyacente influye en la toma de decisiones en la empresa

forestal Manuripe Wood Company SAC Consorcio de Exportacion Tambopata,
periodo 20177

¢, Como la tasa de interés influye en la toma de decisiones en la empresa forestal
Manuripe Wood Company SAC Consorcio de Exportacion Tambopata, periodo
20177

¢, Coémo el derivado de cobertura influye en la toma de decisiones en la empresa
forestal Manuripe Wood Company SAC Consorcio de Exportacion Tambopata,
periodo 20177

¢,Como la evaluacion de riesgos influye en los instrumentos financieros derivados
en la empresa forestal Manuripe Wood Company SAC Consorcio de Exportacion

Tambopata, periodo 20177

¢,Como la politica empresarial influye en los instrumentos financieros derivados
en la empresa forestal Manuripe Wood Company SAC Consorcio de Exportacion

Tambopata, periodo 20177

1.3 Objetivos de la Investigacién

1.3.1 Objetivo general
Determinar en qué medida los instrumentos financieros derivados influye en la

toma de decisiones en la empresa forestal Manuripe Wood Company SAC

Consorcio de Exportacion Tambopata, periodo 2017



1.3.2 Objetivos especificos
Determinar en qué medida el activo subyacente influye en la toma de decisiones

en la empresa forestal Manuripe Wood Company SAC Consorcio de Exportacion

Tambopata, periodo 2017

Determinar en qué medida la tasa de interés influye en la toma de decisiones en
la empresa forestal Manuripe Wood Company SAC Consorcio de Exportacion

Tambopata, periodo 2017

Determinar en qué medida el derivado para cobertura influye en la toma de
decisiones en la empresa forestal Manuripe Wood Company SAC Consorcio de
Exportacion Tambopata, periodo 2017

Determinar en qué medida la evaluacion de riesgos influye en los instrumentos
financieros derivados en la empresa forestal Manuripe Wood Company SAC

Consorcio de Exportacion Tambopata, periodo 2017

Determinar en qué medida la politica empresarial influye en los instrumentos
financieros derivados en la empresa forestal Manuripe Wood Company SAC

Consorcio de Exportacion Tambopata, periodo 2017

1.4 Variables e Indicadores

VARIABLE X1= Variable independiente: Instrumentos Financieros derivados
Dimension1: Activo subyacente

Indicadores:

X1= Financieros

X2= Commodities.

Dimensién2: Tasa de interés
Indicadores:

X4= Demanda de dinero

X5= Oferta de dinero

Dimensién3: Derivado para cobertura



X6= Forward
X7= Swap
X8= Futuro
X8= Opcidn

VARIABLE Y1= Variable dependiente: Toma de decisiones

Dimensién1: Evaluacion de riesgo.

Indicadores:
Y1= Liquidez
Y2= Crédito

Dimensién2: Politicas empresarial

Indicadores:

Y3= Control Interno

Y4= Planificacion

1.5 Operacionalizaciéon de Variables

Variables de
L Dimensiones Indicadores Instrumentos de Medicion
Investigacién
Activo Financieros
Analisis documental
subyacente | Commodities
Tasa de Demanda de dinero
Instrumentos Analisis matematico
interés Oferta de dinero
Financieros
_ Forward
Derivados
Derivado para | Swap _ _ _
Proyeccion. Financiera
cobertura Futuros
Opcion
Evaluacién de | Liquidez
Analisis documental
Toma de riesgos Crédito
decisiones Politica Control interno
Encuesta
empresarial | Planificacion




1.6 Hipodtesis de la investigacion

1.6.1 Hipoétesis general
Los instrumentos financieros derivados influyen en la toma de decisiones en la

empresa forestal Manuripe Wood Company SAC. Consorcio de Exportaciéon

Tambopata, periodo 2017

1.6.2 Hipodtesis especificas
El activo subyacente influye en la toma de decisiones en la empresa forestal

Manuripe Wood Company SAC. Consorcio de Exportacion Tambopata, periodo
2017

La tasa de interés influye en la toma de decisiones en la empresa forestal
Manuripe Wood Company SAC. Consorcio de Exportaciéon Tambopata, periodo
2017

El derivado de cobertura influye en la toma de decisiones en la empresa forestal
Manuripe Wood Company SAC. Consorcio de Exportaciéon Tambopata, periodo
2017

La evaluacion de riesgos influye en los instrumentos financieros derivados en la
empresa forestal Manuripe Wood Company SAC. Consorcio de Exportaciéon

Tambopata, periodo 2017

La politica empresarial influye en los instrumentos financieros derivados en la
empresa forestal Manuripe Wood Company SAC. Consorcio de Exportaciéon
Tambopata, periodo 2017

1.7 Justificacion de la Investigacién
El presente trabajo se justifica por las siguientes razones:

Realizar un analisis de instrumentos financieros derivados ayudaran a adoptar
mejores decisiones en la gestibn empresarial, llegando a planear, organizar,

dirigir y controlar la empresa de modo efectivo, solo asi se podran alcanzar



mejores resultados a favor, mas si lo que quiere alcanzar la empresa es el

impacto internacional a través de la introduccién de sus productos a otros paises.

El realizar un analisis de este tipo ayudara a que se conozca mejor la rentabilidad
de la empresa y como ésta hace frente ante posibles crisis que pudieran ocurrir
en su sector y que afecten estabilidad operativa de corto y largo plazo; de igual
forma nos permitira parametrizar la viabilidad de operaciones futuras y garantizar
que se cumplan los objetivos de la empresa, con ello instalar los procesos de

proyeccion y toma de decisiones.

La presente investigacion se justifica por cuanto esta orientada a contribuir como
guia para futuras investigaciones sobre temas y problemas relacionados a la
utilizacion de instrumentos financieros derivados por parte de empresas del
sector forestal, incentivando a mejorar sus proyecciones, ayudando mejorar la
toma de decisiones que, en el afan de conducir a su crecimiento, facilitando para
tal fin técnicas y procedimientos de analisis de estados financieros. Es decir, esta
investigacion pretende crear precedente para investigadores, funcionarios,
clientes y terceros relacionados con la actividad empresarial forestal, incluyendo
bancos, futuros inversionistas, entre otros sujetos que interactuan en estos
mercados; sera ademas un punto de partida para futuros proyectos encaminados
a mejorar la gestion financiera de las empresas de este rubro, con el objetivo de

encauzar su crecimiento.

1.8 Condiciones Eticas
En la presente investigacion cientifica se resguardo la identidad de cada una de

las personas que ayudaron a responder las encuestas. Este proyecto esta
orientado a la proteccion de los sujetos de investigacion y a la institucionalidad
de las organizaciones, conservando en todo momento confidencialidad de las

distintas fuentes primarias y secundarias.



CAPITULO IlI: MARCO TEORICO

2.1 Antecedentes de Estudio

2.1.1 Antecedentes internacionales
Hurtado, (2014), tesis titulada La gerencia financiera en la toma de decisiones

realizada en la facultad de Ciencias Economicas, en la Universidad Militar Nueva
Granada, Colombia. Llegando a las siguientes conclusiones:

1.- El gerente procurar para el talento humano un empleo productivo, atractivo y
edificante, invirtiendo asi mismo en los buenos resultados de la organizacion.
2.- Las empresas exitosas se encuentran frente a la eficiencia y la innovacion, y
la meta de maximizacién de su valor conduce a nuevos productos, nuevas
tecnologias, mejoramiento de la eficiencia y un mayor empleo, por ende, entre
mas exitosa sea la empresa, mas grande sera esta y su entorno.

3.- El administrador requiere fuertes conocimientos de los mercados financieros
a partir de los cuales se obtienen los fondos, asi como experiencia y bases para

la toma de decisiones sélidas de inversion y financiamiento.

Fierros, (2012), titulado: El mercado de derivados financieros y su impacto en el
valor de las empresas en México, realizado para obtener maestro en Economia
Aplicada, Facultad de Economia de la Universidad De la Frontera Norte de
México. Se llegé a las siguientes conclusiones:

1.- Se confirmé que las empresas grandes tienden a aumentar el valor de la firma,

pues por cada



Incremento porcentual de sus activos, el valor de la empresa se incrementa en
7.0517 porcentual.

2.- Del apalancamiento financiero se tiene que la variable present6 problemas de
colinealidad, motivo por el cual fue eliminada, con el fin de mejorar los modelos
estimados.

3.- Contrario a lo esperado las empresas con mayores oportunidades de
crecimiento tienen un impacto negativo en el valor de la empresa, por cada
incremento porcentual, el valor de la empresa disminuye en -0.000009

porcentual.

Miliozzi, (2011), realiz6 la investigacion: Los derivados financieros como
instrumentos para neutralizar la volatilidad de los precios de los commodities.
Caso particular: Contratos de Futuros de Trigo, Soja, Maiz y Girasol en el
sudoeste de la provincia de Buenos Aires. En la Universidad Nacional Del Sur
Argentina para optar el titulo de magister en Administracion. Con las siguientes
conclusiones:

1. Los Mercados son instituciones que nos permiten realizar coberturas y
minimizar el riesgo de precios, cumpliendo una funcién social.

2. Las estrategias de coberturas se disefian en razon de necesidades
particulares. Quienes participan habitualmente en los Mercados, trasladan el
riesgo a terceros que lo asumen. Las expectativas y necesidades de los
participantes son diferentes, los industriales necesitan precios bajos y los
productores precios altos.

3. No existe riesgo cambiario, ya que todas las operaciones son en Dolares. A su
vez, los Mercados a Término son contraparte en todas las operaciones. No existe

riesgo de incumplimiento.

2.1.2 Antecedentes nacionales
Altamirano, (2015), realizo la investigacion: El forward de divisas como estrategia

financiera para mitigar el riesgo cambiario en las empresas del sector automotriz

en el distrito de Trujillo — periodo 2014. Realizada en la Universidad Nacional de
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Trujillo Facultad de Ciencias Econdmicas para optar el titulo de contador publico

llegando a las siguientes conclusiones:

1. La aplicacion de forward de divisas ha contribuido con la gestion del riesgo
financiero de la empresa Trujillo Motors S.A.C. porque ha mitigado el riesgo
cambiario en el periodo 2014, esto se refleja en aplicacién y en los resultados
obtenidos en los estados financieros.

2. Se logro determinar mediante la aplicacion de una encuesta al gerente
financiero de la entidad, que Trujillo Motors S.A.C., que el principal riesgo
financiero que afecta a la entidad es el riesgo por tipo de cambio, ademas la
empresa carece de un perfil adecuado para la administracién de éste y no utiliza
ningun instrumento de cobertura.

3. Se logro establecer un diagndéstico de la empresa en donde se puede observar
el alto nivel de exposicion al riesgo de tipo de cambio que mantiene la empresa
y las variaciones en el tipo de cambio en moneda extranjera viene originando

gastos por diferencia de cambio significativo.

Larrea, (2016), realizo la siguiente investigacion: Los instrumentos financieros
para el crecimiento de la micro y pequefia empresa del distrito de Trujillo, 2014.
Realizado en el programa de doctorado en contabilidad y finanzas de la
Universidad Nacional de Trujillo, La investigacion llegé a las siguientes

principales conclusiones:

1.- Se concluye que los instrumentos financieros contribuyen a sus operaciones
de ventas y compras al crecimiento de la empresa y crezcan paulatinamente,
porque a través de sus elementos les permiten desarrollarse financieramente a
través de un uso adecuado.

2.- Se concluye que las micro y pequefia empresa tienen problemas, para
acceder al financiamiento: como primer orden las garantias que son soporte para
tramitar sus operaciones; asi mismo las ventas estan orientadas a consumidores

finales, su capital social es pequefo, por ende, la capacidad de pago para la
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institucion financiera es de alto riesgo, convirtiéendose en un impedimento para
hacer uso de los instrumentos financieros.

3.- Se concluye que los instrumentos financieros: factoring, titulos y valores y
préstamos no en su totalidad, pero si en su importancia crediticia son
herramientas para ser usadas desde diferentes 6pticas financieras por las micro

y pequeia empresa las cuales han sido un medio de crecimiento.

Solano, (2017), Los instrumentos financieros y su influencia en la toma de
decisiones de las micro y pequerias empresas del sector textil, afio 2012 los
Olivos (caso: Lady Mary’'s S.A.C.), realizado en la Facultad de ciencias contables,
econdmicas y financieras de la Universidad de Ciencias y Humanidades, se
llegaron a las principales conclusiones:

1.- Laempresa LADY MARY’S S.A.C. no aplica un sistema de Analisis Financiero
adecuado que les brinde la informacién en tiempo real y razonable necesaria que
permita aumentar su rentabilidad y tomar las decisiones acertadas de acuerdo a
las necesidades internas y externas de la propia empresa. Al realizar el analisis
financiero permitiria visualizar el pasado histérico de la empresa, visualizar el
presente y planear el futuro, permitiendo que las decisiones de la gerencia se
tomen teniendo como respaldo, un analisis financiero razonable. Por lo que esto
facilitaria a su crecimiento, ademas de realizar proyecciones a largo plazo; por
ende, se encontraria en mejores condiciones de competitividad en el mercado,
aprovechar de manera eficiente las oportunidades y caminar a la par con los
competidores.

2.- Se ha llegado a determinar que existe una relacion directa entre la aplicacion
correcta de los instrumentos financieros y la toma de decisiones, es decir, cuanto
mayor eficiente sea la aplicacion de los instrumentos financieros el crecimiento
de la empresa sera mejor. En este particular, del analisis financiero efectuado
podemos concluir que la liquidez general de la empresa nos muestra una
tendencia regular, mientras que la liquidez disponible es aceptable, lo que origina

que se va a cumplir con las obligaciones corrientes.
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3.- Se concluye que, en la busqueda de un modelo de crecimiento equilibrado, la
gestion de la empresa LADY MARY’S S.A.C. juega un papel fundamental. Por un
lado, porque la correcta aplicacion de los instrumentos financieros le permitiria
ver que la deficiencia en la aplicacidén de los instrumentos financieros es por la
falta de informacion al dia, cumplimientos de objetivos y coordinacion entre los
trabajadores.

Por otro, porque determinan el proceso de toma de decisiones, su eficiente
desarrollo e influencia directa en la gestidon empresarial. Con respecto a los
indices de gestion son valores casi constantes y respecto a la solvencia nos

indica que la empresa depende de capitales ajenos.

2.2 Delimitacién de la Investigacion.
Para que la investigacion sea eficiente y efectiva, debe delimitarse

adecuadamente, de lo contrario lo que se va a obtener serian generalidades, que

no favorecerian ni al sector empresarial ni a los académicos.

Esta investigacién ha comprendido a una empresa del sector forestal.

2.2.1 Delimitacion Espacial
Abarcard a inversionistas (propietarios, titulares, socios y accionistas),

funcionarios y trabajadores de las empresas del sector forestal, correspondiente
a los miembros del consorcio de exportacion Tambopata. Ademas, tendra en
cuenta a los representantes legales de las empresas proveedoras, de los
clientes, funcionarios publicos, funcionarios de los érganos gremiales del sector

y otros interesados.

2.2.2 Delimitacion Temporal
Esta investigacion comprendera la coyuntura actual. Sin embargo, para fines de

diagnosticar su situacién y proyectar sus resultados futuros se tomara en cuenta

el pasado y presente
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2.3 Marco Teorico

2.3.1 Instrumentos Financieros Derivados
Un derivado es un instrumento financiero el cual esta vinculado al valor de un

activo subyacente, es un contrato que “deriva el precio futuro para tal activo sobre
la base de su precio actual (el precio al contado) y las tasas de interés (el valor

del dinero en el tiempo)” (Gray y Place, 2003, p. 2).

La SBS considera que los instrumentos financieros derivados (conocidos también

como derivados financieros) son:

[...] productos financieros cuyo valor depende de otro activo (el cual puede ser
otro instrumento financiero como acciones, indices bursatiles, instrumentos de
deuda, etc., divisas como el ddlar, u otros bienes como el petréleo). Es por esto
que se dice que el valor de estos instrumentos se “deriva” del valor del activo

subyacente que representa (SBS, 2016).

Segun el Banco Central de Reserva del Peru (BCRP) este tipo de instrumentos
sirven como una modalidad de contrato donde se fija un precio base tomando
como referencia los precios de otros activos (activos subyacentes) 2. Por ende,
los derivados financieros pueden ser utilizados para la cobertura de riesgo o de
negociacion, es decir se busca proteger de movimientos adversos los precios de
un activo (BCRP, 2007: 1).

Derivados financieros son instrumentos financieros vinculados a un instrumento
financiero especifico, o bien a un indicador, o producto basico, a través de los
cuales se pueden negociar riesgos financieros especificos en los mercados

financieros por propio derecho. (Garay y Place, 2003, p. 36).

Estos sofisticados productos financieros se emplean en todos los sectores (e;.
mineria, energia, manufactura, etc.) para mitigar o eliminar la volatilidad de los
precios de los commodities, los cuales afectan de manera importante el

desarrollo de las actividades y por ende el presupuesto de las empresas.
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Precisamente debido a la necesidad de los agentes econémicos por hacer frente
a los riesgos identificados por las empresas surgieron los “instrumentos
financieros derivados” (IFD). En términos generales estos instrumentos se
emplean como herramientas para la cobertura de riesgos o como contratos
especulativos, ello segun la intencionalidad y conveniencia de las partes que los
suscriben (Mesén, 2008: 244)

Segun la revista publicada el 25 de agosto del 2017 , en un articulo denominado
“‘un remedio para enfrentar los precios de los commodities: Los instrumentos
financieros derivados” redactado por Diego Planas Woll, clasifica dos tipos de
mercados donde se pueden negociar los instrumentos financieros derivados, los

cuales son:

Mercado Centralizado de Derivados: mercado en el cual se intercambian
contratos estandarizados que han sido previamente definidos. Un ejemplo de
estos mercados es la Bolsa de Chicago, fundada en 1848, creada con la finalidad

de mejorar la coordinacion entre agricultores y comerciantes.

Mercado Sobre la Mesa (“Over the Counter” — OTC): mercado en el cual, por lo
general, intervienen dos instituciones financieras o en todo caso, una institucién

financiera y uno de sus clientes corporativos.

2311 Activo subyacentes
El activo subyacente es; el instrumento financiero (acciones, indices accionarios,

tasas de interés, instrumentos de deuda, tipos de cambio, etc.) o commodity

(mercancias tales como; maiz, oro, petréleo, gas, aceite de oliva, tomate, carne

de res, etc.) al cual esta ligado el instrumento derivado; es decir el movimiento
del precio del instrumento derivado varia en funcién del movimiento de precio de
una mercancia o de un instrumento financiero (activos subyacentes). En este
sentido, podemos decir que entre los principales tipos de derivados se
encuentran los futuros, los forwards, las opcionesy los swapsy entre los
principales activos sobre los que se hacen derivados se encuentran las divisas y

los commodities. (Solis, 2018, parr. 4).
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Tipos de activos adyacentes; Segun Gémez:

e Los derivados basados en commodities; se ligan por tanto a productos
“fisicos”, y pueden ser de tres tipos: metales (por ejemplo, el cobre o el
oro), agricolas (por ejemplo, el aceite, el trigo o las naranjas) y

energeéticos, del que el caso mas conocido es el petroleo.

e Los derivados financieros; estan los de tipos de interés, que se ligan al
comportamiento que puedan tener éstos tanto a corto como a largo plazo
(caso de los swaps). Los derivados basados en divisas se ligan a los
vaivenes que pueda sufrir su tipo de cambio. Los derivados de renta
variable (quizas los mas conocidos) se basan en las cotizaciones de las
acciones y los indices de Bolsa. Los mas conocidos son los Call (derechos
sobre compra) y los Put (derechos de venta). Por ultimo, los derivados de
créditos son los que se basan en eventos puntuales de empresas como

impagos o quiebras.

2.3.1.2 Tasade interés
La tasa de interés representa el importe del alquiler del dinero. Dado que los
montos de intereses son dinero lo mismo que el capital, este importe se presenta
normalmente como un porcentaje que se aplica al capital por unidad de tiempo;

a este valor se le denomina tasa de interés. (Buenaventura, 2003 p.41)

[...] la tasa de interés es el precio pagado por el uso de un crédito o de una
cantidad de dinero. En el caso que estamos analizando, la tasa de interés seria
el pago que recibiriamos si en lugar de gastar el dinero lo ahorraramos en una

entidad financiera. (Reyna, Zuluaga, Rozo, 2006 p.27)

La demanda de dinero; es el volumen de dinero que las familias y las empresas
quieren tener en su poder en un momento determinado. En esta seccién haremos
un breve recuento de las principales teorias econdmicas sobre la demanda de

dinero.
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La oferta de dinero; es el volumen de dinero que se encuentra disponible en una
economia en un momento determinado; ésta, en su forma mas simple,
corresponde al dinero en efectivo en poder de las personas, es decir, los billetes
y las monedas que ellas poseen, asi como al dinero que esta depositado en las
cuentas corrientes de los bancos y que puede hacerse efectivo a través de

cheques. (Reyna, Zuluaga, Rozo, 2006 p.36).

2.3.13 Derivados para cobertura
Las estrategias de cobertura del riesgo cambiario implican eliminar o reducir este

riesgo, y requieren la comprension de las formas en que el riesgo de tipo de
cambio afecta las operaciones de las empresas (Barton, Shenkiry Walker, 2002).
Para la cobertura cambiaria se utilizan instrumentos derivados: forward,

Futuros, swap y opciones financieras sobre divisas. Busca dar certidumbre en

precios ante movimientos bruscos.

Segun Mesén Figueroa, Vernor (2010), Los Derivados Financieros mas comunes

son los Forwards, Futuros, swap y las Opciones:

Futuros: Son contratos estandarizados que establecen la compra o venta de un
determinado producto o instrumento financiero, llamado subyacente, en un
momento futuro a un precio previamente determinado. Es decir, el comprador y
el vendedor pactan un precio hoy para un producto que se entregara o liquidara
en una fecha futura. El subyacente del futuro puede ser una materia prima, una

divisa, una tasa de interés, un bono, una accién o un indice.

Opciones: Son contratos que confieren al suscriptor el derecho, pero no la
obligacion, de compra o vender un producto subyacente en un periodo futuro al
precio de ejercicio; a cambio el comprador paga una prima al vendedor de la
opcidn, que consiste en el precio de la misma. Los subyacentes de las opciones

son los contratos de futuros

Forwards: Son contratos de compra venta mediante los cuales un vendedor se

compromete a vender un determinado bien en una fecha futura a un precio
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pactado hoy (precio de entrega). Estos contratos estan disefados segun las
necesidades de los suscriptores; es decir, son acuerdos bilaterales que se
realizan directamente entre contratantes. En estos casos, se negocian el monto,
precio y plazo. De manera que las partes se protejan ante los cambios de los
precios del subyacente. Generalmente, suelen ser pactados con instituciones

financieras. Cada parte queda obligada a realizar el contrato.

Swaps: Son contratos mediante los cuales dos partes se comprometen a
intercambiar una serie de flujos de efectivo en una fecha futura, basados en una
cantidad determinada de principal y de una regla determinada. El principal puede
intercambiarse o no, y cuando no se intercambia se denomina principal nocional,

el cual se utiliza unicamente para calcular los flujos de efectivo que se

intercambiaran periodicamente durante la vida del contrato).

2.3.1.31 Forwards:
Un contrato Forward es un acuerdo para comprar o vender un activo en un tiempo

futuro a un precio determinado.
Los contratos Forward se intercambian en el “Mercado Sobre la Mesa” (OTC).

En el primer caso, cuando una de las partes acuerda comprar a futuro el activo

subyacente, se dice que esta “largo”.

Podemos ver en el diagrama de pago que una de las contrapartes puede comprar
un activo a futuro a un precio de K, y una vez que expire el tiempo pactado

entonces la contraparte seria compensada financieramente y recibiria (P — K).
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Grafico 1: diagrama de pago contrato forward largo

Pago a

Empresa
Recibe

Precio (P)
Empresa
Paga

Fuente: Diego Planas Woll, publicacién agosto 2017

En un segundo caso, cuando una de las partes acuerda vender a futuro el activo

subyacente, se dice que esta “corto”.

Podemos ver en el diagrama de pago que una de las contrapartes puede vender
un activo a futuro a un precio de K, y una vez que expire el tiempo pactado
entonces la contraparte seria compensada financieramente y recibiria (K — P).

Grafico 2: diagrama de pago contrato forward corto

Pago

-

Empresa
Recibe

=

-
Precio (P)

Empresa
FPaga

Fuente: Diego Planas Woll, publicacion agosto 2017
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Otro punto que resaltar es que los contratos de IFDs pueden ser de tipo “Delivery”

o “Non-Delivery”.

En el caso que el contrato sea de tipo Delivery, se espera que exista el

intercambio del activo subyacente cuando el contrato expire.

Por ejemplo, si cerramos un contrato Forward PEN/USD de tipo Delivery, para
comprar USD 1,000,000.00 a un tiempo futuro, al momento de la expiracion del
contrato obligatoriamente tendria que haber un intercambio de activos en el cual

una parte recibe USD 1,000,000.00 y la otra parte recibe el equivalente en soles.

Cuando el contrato es de tipo Non-Delivery, a expiracién del contrato solamente
existe una compensacion financiera. En los ejemplos expuestos lineas arriba de

los contratos de Forwards de oro, la compensacion es de tipo Non-Delivery.

Un punto por tener en consideracion cuando se cubren financieramente los
commodities, es que el Forward toma el nombre de “Swap” para toda materia
prima que se cubra, a excepcion de los metales preciosos (oro, plata, paladio,

platino), que el nombre del IFD se mantiene como Forward.
Tipos de Forwards

a) Forwards de divisas: son contratos mediante los cuales una de las partes se
compromete a entregar un monto determinado de una divisa a un precio
previamente establecido y en una fecha determinada, y la contraparte se obliga
a comprar las divisas con las condiciones pactadas en el contrato. De acuerdo
con la teoria, en los mercados emergentes los derivados de divisas son los
primeros derivados que se negocian, ya que es el mercado que primero se
desarrolla. “Los tipos de cambio futuros se basan en el tipo de cambio al contado,
asi como en el diferencial de la tasa de interés entre los dos paises en cuestion”
(Gray y Place, 2003, p. 15)

b) Forwards de tasas de interés: son acuerdos mediante los cuales las partes
convienen una tasa de interés para una operacién que sera llevada a cabo en

una fecha futura y por un monto previamente establecido en el contrato. Esta
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clase de contratos son utilizados como cobertura cuando las tasas de interés
presentan constantes fluctuaciones o para obtener ganancias de estas

fluctuaciones.

C) Forwards de materias primas (commodities): al igual que los futuros de
materias primas, los forwards son contratos de compraventa de un bien

especifico a un precio previamente acordado.

2.3.1.3.2 Swaps
Son derivados en los que dos contrapartes intercambian los beneficios del activo
o costos del pasivo de una parte de los beneficios generados por el activo o los
costos generados por el pasivo de otra parte a través de tiempo. Es decir, ambas
partes intercambia sus respectivos flujos de caja. El contrato define las
caracteristicas de los flujos de caja a ser intercambiados, cdmo se calculan y las
fechas en las que se realizaran dichos intercambios, las condiciones son
negociadas y aceptadas por las dos partes intervinientes y son validas solamente
para una operacion especifica. Las permutas representan una obligacion

reciproca para ambas partes.

En una permuta de divisas, usualmente un cross currency swap (CCS), las partes
intercambia sus flujos de una moneda por un flujo equivalente en otra moneda.
De esta manera, se logran cubrir de las fluctuaciones del tipo de cambio. En una
permuta de tasas de interés, usualmente un interest rate swap (IRS), se
intercambia un flujo en tasa fija por otro en tasa variable y sirve para protegerse
de los movimientos de las tasas de interés de mercado. (MEF, Manual de
derivados financieros, 2012, p. 34)

Mesén (2010, p. 43) son contratos mediante los cuales dos partes se
comprometen a intercambiar una serie de flujos de efectivo en una fecha futura,

basados en una cantidad determinada de principal y de una regla determinada

Caracteristicas
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Son negociados por ambas partes y las condiciones son disefiadas para

satisfacer los requerimientos de estas.

Representa una obligacion para ambas partes por lo que los intercambios se

tienen que realizar en las fechas pactadas.
El plazo suele ser mayor a un afo.
Es un activo de suma cero, es decir, lo que una parte gana lo pierde la otra.

No necesariamente se tiene que realzar en intercambio del activo subyacente
(con entrega). La forma mas utilizada de liquidar las operaciones es que la parte
que esta en pérdida le pague a la parte que esta ganando, la ganancia neta (sin

entrega).

Es utilizada con fines de cobertura cuando se desea modificar el flujo de un activo
0 pasivo, y adecuarlo al de una partida cubierta sobre el activo subyacente, sin
tener que transmitir la propiedad de ese activo o pasivo. El uso mas comun en el
Peru es el intercambio de flujo de ddlares a nuevos soles y de tasas variables a
fijas.

Para liquidar una permuta anticipadamente, se determina el valor de mercado en

la fecha de liquidacién y las contrapartes realizan el pago que les corresponde.
Una de las partes suele ser una institucion financiera.

Factores de riesgo: El riesgo principal es el de mercado, puesto que el valor

depende del valor del activo subyacente del mercado.

Existe riesgo de crédito durante los periodos existentes entre dos intercambios

solamente para la posicion que esté ganando.
Segun Ricra 2013.P. VII-2, subdivide los Swap en los siguientes tipos:

a) Swaps de tasas de interés; Estos son contratos mediante los cuales una de

las partes se compromete a pagar una tasa de interés fija sobre el principal, la
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cual esta determinada en el contrato; mientras que la contraparte esta obligada

a pagar una tasa de interés variable.

b) Swaps de divisas; Es muy similar al swap de tasas de interés, la diferencia
entre ambos se basa en que los flujos de fondo a intercambiar se calculan sobre

dos monedas diferentes.

c) Swaps de materias primas; Implica que los flujos de efectivo se calculan
sobre la base de un commodity, el cual nunca es intercambiado; una de las partes
se compromete a pagar un precio fijo por el producto, mientras que la otra pacta

pagar el precio de mercado del producto.

2.3.1.3.3 Opciones

Son contratos de compraventa suspendida de un activo subyacente en una fecha
determinada en un futuro. Se define previamente las caracteristicas del activo a
ser transado, el precio de venta/compra y la fecha en la que se realizara la
operacion. Dichas condiciones pueden ser negociadas aceptadas por las dos
partes intervinientes o pueden ser estandarizas y la opcidon ser negociada en un
mecanismo centralizado. Son compras o0 ventas suspendidas porque el
comprador de la opcion tiene el derecho, mas no la obligacion de realizar la
operacion si el comprador desea ejecutar la opcion. Una opcion d compra (call)
da el derecho a vender el activo subyacente. Las opciones europeas son aquellas
que solamente se pueden ejercer en la fecha de vencimiento. Existen también
las opciones americanas que permiten ejercer la opcidén en cualquier fecha entre
la de negociacion y la de vencimiento. (MEF, Manual de derivados financieros,
2012. p. 33).

Mesén (2010, p. 43) son contratos que confieren al suscriptor el derecho, pero
no la obligacién, de comprar o vender un producto subyacente en un periodo
futuro al precio de ejercicio; a cambio el comprador paga una prima al vendedor
de la opcion, que consiste en el precio de la misma. Los subyacentes de las

opciones son los mismos que de los contratos de futuros
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Caracteristicas:

Son negociados por ambas partes y las condiciones son disefiadas para

satisfacer los requerimientos de estas.

Representa un derecho para el comprador de la opcién. Para el vendedor

representa una obligacion.

El comprador tiene que pagar una prima al momento de adquirir la opcion. El
valor de la prima depende del valor del activo subyacente, del precio de
ejecucion, del plazo, de la volatilidad del activo subyacente y de la tasa de

mercado.
El plazo suele ser menor a un afo.

Es un activo de suma cero una vez que se ejecuta la opcion, es decir, lo que una

parte gana lo pierde la otra.

La operacion de compraventa solamente se realizara si el comprador de la opcién
quiere protegerse de movimientos adversos en el valor de un activo sin perder la

oportunidad de aprovechar movimientos favorables.

Una de las partes suele ser una institucion financiera.

Objetivos

Limitar el peor escenario para el cliente, manteniendo todo el upside.
Beneficiarse de un TC bajo/alto ante expectativas al alza/baja.
Factores de riesgo:

El riego principal es el de mercado. Sin embargo, en una opcion el riesgo no se
comporta de manera lineal, puesto que el valor de la opcion depende no solo del
valor del activo subyacente, sino también del tiempo hasta el vencimiento, la

volatilidad del activo y de la tasa de interés de mercado.
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Existe riesgo de crédito para el comprador de la opcion si es que el vendedor de

esta enfrentara pérdida al momento de ejecutarse la opcion.
Tipos de opciones

Las opciones pueden ser americanas o europeas, esto no tiene nada que ver con
la ubicacion geografica, las opciones americanas son aquellas que pueden ser
ejercidas en cualquier momento hasta su fecha de vencimiento, mientras que las

opciones europeas solo pueden ser ejercidas en la propia fecha de vencimiento.

a) Opciones de compra o call: El comprador adquiere el derecho, aunque
no la obligacion, a comprar el subyacente a un precio determinado en la
fecha de vencimiento establecida, mientras que el vendedor de call asume
esa obligacion. Cuando un inversor compra una opcion call espera que el
valor de la subyacente suba en los mercados; es decir, tiene expectativas
alcistas. Si llegada la fecha de vencimiento, su apuesta resulta acertada y
el precio del subyacente es superior al precio de ejercicio fijado en el
contrato, le interesara ejercer la opcion, ya que puede comprar el activo
subyacente mas barato. Por el contrario, si el precio no sube como
esperaba y el precio de ejercicio es mayor que el del subyacente, no
ejercera la opcion y perdera la inversion realizada, es decir, la prima. La
venta de un call supone ganancias limitadas y posibilidad de pérdidas

ilimitadas y viceversa en la compra.
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Grafico 3: Diagrama opcién de compra o call
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Fuente: Diego Planas Woll, publicacion agosto 2017

b) Opcién de venta o put: En una opcion de venta u opcion put, el comprador
tiene el derecho, aunque no la obligacion, de vender el subyacente a un precio
fijado, en la fecha de vencimiento. El vendedor de put asume esa obligacion. La
compra de una opcion put esta justificada cuando el inversor tiene expectativas
bajistas. Si el precio del subyacente disminuye, le interesara ejercer la opcion y
vender al precio de ejercicio, que es superior. En caso contrario, no la ejercera y
perdera la prima. El vendedor de opciones asume mucho mas riesgo que el
comprador, ya que sus posibilidades de pérdidas son ilimitadas (si el comprador
desea ejercer su derecho, esta obligado a comprar o vender), y el importe de las

ganancias es la prima. (Peralta,2009. P. VII-1)

Ejemplo Una empresa importadora necesita US$2MM para comprar productos
para la campana escolar. Para esto, compra hoy (9 de enero de 2013) una opcion
para comprar (call) dolares a futuro a un banco. Si el cliente ejecuta su opcion, el
banco que se la vendié le vendera US$2MM a un tipo de cambio de 2.58 el 30
de marzo de 2013, sin importar el tipo de cambio vigente en la fecha de
vencimiento. Si el cliente no ejecuta su opcidn, entonces pierde el valor de la
prima que pago para comprar la opcion, y realiza la compra de los ddlares en el

mercado.
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Grafico 4: Diagrama opcién de venta o put
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Fuente: Diego Planas Woll, publicacién agosto 2017

2.3.1.3.4. Futuros
El comprador y el vendedor del contrato de futuros pactan un precio hoy para un
producto que se entregara o liquidara en efectivo en una fecha futura. En cada
contrato se especifica la cantidad, la calidad, el tiempo y lugar de entrega y el
pago (CME, 2008, p. 2).

Un futuro es un contrato a plazo negociado en un mercado organizado, por el que
las partes acuerdan la compraventa de una cantidad concreta de un valor (Activo
subyacente) en una fecha futura predeterminada (fecha de liquidacion), a un
precio convenido de antemano (precio de futuro). Es decir, se trata de contratos
a plazo cuyo objetivo son instrumentos de naturaleza financiera (valore, indices,
préstamos o depositos...) o “commodities” (es decir, mercancias como productos

agricolas, materias primas...). (CNMV, 2006. p.18)

Por lo tanto, la diferencia entre un contrato forward con el centrado futuro, radica
fundamentalmente en que el contra forward los contratantes fijan las condiciones
de acuerdo a sus necesidades, mientras que en el contrato futuro las condiciones

que lo rigen estan estandarizadas.
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Objetivos

+ Estabilidad de flujo de caja

* Beneficiarse de precios altos/bajos ante expectativas a la baja/alza
» Cumplir con los covenants impuestos en operaciones de crédito

* Arbitrar deficiencias en la relacion entre precio futuro y precio spot
Caracteristicas:

Las condiciones de los contratos estan estandarizadas por lo que se refiere a su

importe nominal, objeto y fecha de vencimiento.

Se negocian en mercados organizados, por tanto, pueden ser comprados o
vendidos en cualquier momento de la sesion de negociacion sin necesidad de

esperar a la fecha de vencimiento.

Tanto para comprar como para vender futuros, los intervinientes han de aportar
garantias al mercado, es decir, un importe — determinado en funcion de las
posiciones abiertas que mantengan- como sefial de cumplimiento de su

compromiso, de forma que evite el riesgo de contrapartida.

Por ejemplo, si un inversionista compra un Contrato de Futuro sobre el IPC a un
precio de 40,000 y al vencimiento del Contrato, supongamos en el mes de
diciembre, el IPC cierra en un nivel de 40,500. Entonces el inversionista tiene un
resultado de 500 puntos por IPC, que es el resultado del nivel final del IPC
(40,500) menos el precio “pactado” al comprar el futuro (40,000). Ya que el
tamafo del Contrato es por 10 IPC’s, el resultado final es de 500 puntos.
Multiplicado por 10 pesos por punto, seran $5,000 pesos. (ELG. 2013. P.2).
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2.3.2 Toma de Decisiones
Stoner (2003: p.260) define la toma de decisiones como “el proceso para

identificar y solucionar un curso de accién para resolver un problema especifico”.

Fremont E. Kast (1979), menciona que la toma de decisiones es fundamental
para el organismo y la conducta de la organizacion. La toma de decision
suministra los medios para el control y permite la coherencia en los sistemas.
Fayol afirma que la Toma de Decisiones también hace parte de las funciones de
la organizacion. Sefial6 cémo las funciones del administrador la prevencion,
organizacion, coordinacion y control, que expresado en términos mas actuales

no es otra cosa que la planeacién, organizacion, direccion y control.

Rheault, J. (1996). Introduccion a la teoria de las decisiones con aplicaciones a
la administracion. México: Limusa sostiene que: la persona que toma una
decision quiere lograr algo, es decir, alcanzar una situacion distinta a la de su
estado original. Ademas, esta persona escoge una cierta manera de actuar
porque piensa que ésa es la forma que mas le ayudara a conseguir las metas
que especificé de antemano. Su actuacion toma la forma concreta de una cierta
utilizacion de los recursos limitados. De ahi la importancia de tener los objetivos

claros y jerarquizados.

Gestion de riesgo
El riesgo es la posibilidad de que su negocio sufra pérdidas debido a eventos

inesperados. (OIT, 2016. P.37)

Riesgo se define como la posibilidad de que las expectativas positivas para un

sistema orientado al logro de objetivos no se realicen.

En esta definicion se encuentran los tres elementos esenciales del riesgo, como

son:

e La incertidumbre;
e Las consecuencias indeseadas para un sistema;

e El cambio en las circunstancias existentes.
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Segun Peter Drucker, tratar de eliminar el riesgo en las empresas es algo inutil.
El riesgo es algo inherente al hecho de comprometer recursos actuales en busca
de resultados futuros. De hecho, el progreso econdmico se define como la
habilidad de tomar riesgos. (A. Morales, 2016. Parr. 5).

(Ccaccya, 2015. P. 1- 2). En

el campo de las finanzas, el riesgo es la posibilidad de que ocurra un evento no
esperado que genere peérdidas de valor, es decir, sucesos que no se prevean y

que conllevan a no cumplir los objetivos
Tipos de riesgo

Debido a los diferentes ambitos en que puede verse inmerso el riesgo, se tienen

los siguientes tipos segun a su origen:

a) Riesgo de crédito; Es el riesgo de incurrir en pérdidas debido a que una
contrapartida no atiende las obligaciones de pago expuestas en un contrato. Por
ejemplo, se tiene el caso de un tomador de préstamo que incumple los pagos
pendientes de la deuda o en el caso de un emisor de bono de renta fija que no
hace frente a los pagos de interés o capital. Las principales consecuencias que
pueden ocasionar son perdidas de intereses, disminucion de los flujos de caja,

aumento en los gastos de recuperacion, etc.

b) Riesgo de mercado; Es generado por los movimientos en los precios de los
mercados de capitales. Entre los principales, tenemos: - Riesgo cambiario: dado

por las oscilaciones en los precios de las monedas extranjeras (tipo de cambio).

c) Riesgo de tasas de interés; es la pérdida que puede producirse por un
movimiento adverso de los tipos de interés, y se materializa en pérdidas de valor
de mercado de activos financieros sensibles al tipo de interés, como los titulos
de renta fija (publica y privada). - Riesgo de precio de activos - Riesgo de
commodities: relacionado a los precios de los principales productos transados

internacionalmente como las materias primas.
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d) Riesgo de liquidez; Es el riesgo relacionado con la probabilidad de no poder
comprar o vender los activos que se disponen o deseen tener en las cantidades

requeridas oportunamente, ya sea para evitar una pérdida u obtener un beneficio.

Otros riesgos asociados a las empresas que se toman en cuenta son los
siguientes: Riesgo operacional, riesgo legal, riesgo pais, riesgo de transferencia

y riesgo soberano. (Ccaccya, 2015. P. 1- 2).

Liquidez financiera; es la capacidad que tiene una entidad para obtener dinero
en efectivo y asi hacer frente a sus obligaciones a corto plazo. En otras
palabras, es la facilidad con la que un activo puede convertirse en dinero en

efectivo. (Baena, 2008 par.12).

El crédito; es un préstamo de dinero que el Banco otorga a su cliente, con el
compromiso de que, en el futuro, el cliente devolvera dicho préstamo en forma
gradual (mediante el pago de cuotas) o en un solo pago y con un interés adicional
que compensa al Banco por todo el tiempo que no tuvo ese dinero (mediante el
prepago). (SBIF, 2008)

Contrato mercantil entre la entidad financiera y unas personas fisicas o juridica
en el que se conviene que la entidad financiera (prestamista), entregue dinero a
la otra persona (prestatario) con la condicion de que este lo devuelva mas tarde

junto con unos intereses pactados. (Giménez, 2008, p.2)

Politica Empresarial

Las politicas son las lineas generales de conducta que deben establecerse con
el fin de alcanzar sus objetivos; estas permiten al personal directivo de una
organizacion tomar decisiones en cualquier momento ante determinada
situacidén, compensando asi la imposibilidad en que se halla la direccién para
tratar con cada empleado. La politica es, entonces, una guia que indica el camino

para facilitar las decisiones. (Arias, 2010. P. 7)
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Control interno

El sistema de control interno es de vital importancia, ya que promueve la
eficiencia, asegura la efectividad, previene que se violen las normas y los
principios contables de general aceptacion. Los directivos de las organizaciones
deben crear un ambiente de control, un conjunto de procedimientos de control

directo y las limitaciones del control interno. (Ramén, 2014 p.85)

El control interno es un proceso ejecutado por los directores, la administracion y
otro personal de la entidad, esta actividad de control interno es, por lo tanto, la
actividad mas importante y clave, en una perspectiva estratégica, una de las
ventajas de esta actividad del sistema de control interno es eliminar la
subjetividad de aplicar los controles que le parecen a cada quien, sin tener en

cuenta ni los objetivos ni las interrelaciones. (Gallardo, p.5)
Planificacion

[...]una estrategia, es el patron o plan que integra las principales metas y politicas
de una organizacion, y a la vez, establece la secuencia coherente de las acciones
a realizar. Una estrategia adecuadamente formulada ayuda a poner orden y
asignar, con base tanto en sus atributos como en sus deficiencias internas, los
recursos de una organizacion, con el fin de lograr una situacion viable y original,
asi como anticipar los posibles cambios en el entorno y las acciones imprevistas
de los oponentes inteligentes”. (Mintzberg y Brian, 1991, p.3)

Analisis financiero

Es una técnica de las finanzas que tiene por objeto el estudio y evaluacion de
los eventos econdmicos de todas las operaciones efectuadas en el pasado, y que
sirve para la toma de decisiones para lograr los objetivos preestablecidos (Robles
C. 2012 p. 15)

el analisis financiero es una herramienta clave para el manejo gerencial de toda
organizacion, ya que contempla un conjunto de principios y procedimientos

empleados en la transformacion de la informacion contable, econdmica y
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financiera que, una vez procesada, resulta util para una toma de decisiones de
inversion, financiacién, planeacion y control con mayor facilidad y pertinencia,
aunado a que permite comparar los resultados obtenidos por una empresa
durante un lapso de tiempo determinado con los resultados de otros negocios
similares.(Nava M. 2009 p.610)

El analisis financiero integra un sistema de proceso de informacion con la
finalidad de aportar datos para conocer la actual situacién de la empresa y
pronosticar su futuro que es de interés para la sociedad actual que son parte de

los empleados de la empresa.

Prieto, 2010. Sefiala que los analisis financieros se realizan en dos segun por la

persona que realiza:

Analisis Interno

“Se usa para dar el diagnéstico de la realidad financiera de la empresa. Para
determinar las debilidades y fortalezas en términos financieros de la organizacion
y para planear el futuro de la misma”. (Apaza, 2011, p.153).

Segun Apaza, 2011; las principales personas interesadas en analisis interno son:
socios y propietarios, directivos, gerentes y empleados.

Analisis Externo

“Se utiliza segun los objetivos que se persigan en un momento determinado, por
ejemplo, cuando se solicita un crédito a una entidad financiera, en proceso de
banca de inversion (valorizacion de empresa, compras, fusiones,

etc.) o para conocer la posicion financiera de la competencia”. (Apaza, 2011, p.
284).

Segun Apaza, 2011; las principales personas interesadas en analisis interno son:

entidades financieras, SUNAT, proveedores, inversionistas y clientes.
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Analisis e interpretacion

El analisis de Estados Financieros consiste en el estudio de las relaciones entre
los diversos elementos financieros de una entidad; en tanto que, la interpretacion
consiste en la utilizacién de datos contables como puno de inicio para extraer

nuestras propias conclusiones sobre los analisis realizados.

Mientras que el analisis de Estados Financieros se apoya en métodos que con el
avance en la historia se van perfeccionando sofisticando, sin dejar por ello de ser
un procedimiento mecanico de datos, en tanto que la interpretacion de éstos es
un proceso mental para el cual no existe sustituto mecanico o rutinario. (Ferrer,
2012 p. 184)

Estados financieros

los Estados Financieros, “Declaracion informativa de la administracion de una
entidad o empresa, con respecto a su situacion financiera y de los resultados de
sus operaciones, mediante la presentaciéon de documentos basicos que siguen
una estructura fundamental en los Principios Contables Generalmente
Aceptados.” (Alvarez, 2005; pag. 99)

Chavarria, Jorge; (1994) “Los estados financieros son una representacion
financiera estructurada de la posicion financiera y las transacciones realizadas

por una empresa.” (pag. 51).
Estado de Situacion Financiera

Ferrer (2012), indica que la Situacion Financiera de una empresa puede ser
definida como el diagndstico basado en un conjunto de variables contables que

miden la calidad del desempefio de una empresa.

Gestidn (2013), afirma que segun el Marco Conceptual de las NICs1 parrafo 19
dice: La informacién acerca de la situacion financiera es suministrada
fundamentalmente por el balance. La informacion acerca de la actividad es

suministrada fundamentalmente por el estado de resultados. El Estado de
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Situacién Financiera es un estado financiero basico que informa en una fecha
determinada la situacion financiera de la empresa y esta estructurado por el

Activo, Pasivo y Patrimonio

Estado de Resultados Integrales

El estado financiero denominado de Resultados (ex ganancias y Pérdidas) tiene
por mision exponer el resultado de la gestion desarrollado en el ciclo econémico

por la empresa (Ferrer, 2012).

El estado de resultados es un estado financiero que muestra los ingresos de una
organizacion, asi como sus gastos, durante un determinado periodo. También se
llama estado de ingresos y egresos o estado ganancias y pérdidas (Arimana,
2010).

Estado de Flujo de Efectivo:

Actualidad Empresarial (2015), afirma que este estado financiero detalla actividad
por actividad como se partio del efectivo al inicio del afio y como se llegé al saldo
al final del afio, por ello siempre cuadra con el rubro efectivo del Estado de

Situacién Financiera.
indices Financieros o Razones Financieros

Para Puente, Wilson; (1994); “Los Indicadores Financieros o también conocidos
como razones financieras, permiten establecer la relacion numérica entre dos
cantidades que corresponden a cuentas diferentes del Balance General o Estado

de Resultados. (pag. 65)

Segun Garcia S. Oscar Ledn (2005); “indices Financieros estos se pueden
clasificar en cuatro grandes grupos: a. Liquidez b. Solvencia c. Gestiéon d.
Rentabilidad” (pag. 202-400)
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Indicadores de Liquidez

Sirven para establecer la facilidad o dificultad que presenta una compafiia para

pagar sus pasivos corrientes al convertir a efectivo sus activos corrientes.

a) Liquidez general Indica el grado de cobertura que tienen los activos de
mayor liquidez sobre las obligaciones de menor vencimiento o mayor
exigibilidad. Se calcula dividiendo los activos corrientes entre las deudas de
corto plazo, cuanto mas elevado sea el coeficiente -alcanzado, mayor seria la

capacidad de la empresa para satisfacer las deudas que vencen a corto plazo.

Activo _corriente

Liquidez _ general =—— :
Pasivo _corriente

El rango estandar es entre 1.4-1.8. Si el resultado es mayor a 1, la empresa
tiene una muy buena capacidad para hacer frente a sus obligaciones a corto
plazo. Si es menor a 1 significa que la empresa no tiene activos suficientes

para cubrir sus obligaciones con sus acreedores.

b) Prueba acida Muestra la capacidad de pago de una manera mas detallada
que la razén corriente. Representa una medida directa de la solvencia
financiera de corto plazo de la empresa, al tomar en consideracion los niveles
de liquidez de los componentes del activo circulante. Se calcula como la
relacion entre los activos corrientes de mayor grado de convertibilidad en

efectivo, y las obligaciones de corto plazo.

Activo _corriente— Exitencias — gastos _anticipados

Prueba _acida = : :
Pasivo _corriente

Si el resultado es mayor a 1 significa que la empresa cuenta con activos

liquidos para cubrir con sus obligaciones y de la misma forma si el resultado
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es menor a 1 significa que la empresa no tiene activos liquidos suficientes
para cubrir sus obligaciones, pero esto no significa que para la empresa sea
perjudicial, sino que depende del tipo de sector al que pertenece y de su
capacidad de pago en el tiempo analizado. El rango estandar es entre 1.2 -
1.4.

Prueba defensiva; esta es una prueba extrema en cuanto a la exigencia o
severidad. Solamente considera las partidas mas liquidas de la empresa.
Pero, considerando en el nuevo Manual de Informacion Financiera de

CONASEV, esta ratio habria que presentarlo de la siguiente manera.

Efectivo Equivalente _de _Efectvio
Pasivo _ corriente

Prueba _defensiva =

indice de gestion:

Permiten evaluar el nivel de actividad de la empresa y la eficacia con la cual ésta
ha utilizado sus recursos disponibles a partir del calculo del numero de rotaciones
de determinadas partidas del Balance General durante un afio, de la estructura
de las inversiones, y del peso relativo de los diversos componentes del gasto,

sobre los ingresos que genera la empresa a través de las ventas.

Tienen por objetivo medir la eficiencia con la cual las empresas utilizan sus

recursos.

Rotacion de existencias Determina el numero de veces que rotan los inventarios
durante el ano, indicando la velocidad con que éstos se renuevan mediante la

venta.

a) Rotacion de Ventas Indica también el numero de veces que, en un

determinado nivel de ventas, se utilizan los activos.
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Costo de Ventas

Rotacion _de _ Existencias = . : . .
Inventario Promedio de Existencias

b) Rotacién de Activo Fijo; mide el grado de eficiencia con el cual la
empresa ha utilizado sus inversiones en activos fijos para generar ventas.
Un mayor indicador representa una mayor eficiencia en el uso de los
activos fijos para generar ventas.

Ventas
Activo _Fijo Neto

Rotacion _del _Activo _Fijo=

c) Rotacion de Activo Total; mide el grado de eficiencia con el cual la
empresa ha utilizado el total de sus inversiones para generar ventas. Un
mayor indicador representa una mayor eficiencia en el uso de los activos
totales para generar ventas.

Ventas

Rotacion del Activo Total =——————
- - Activo _Total

indice de solvencia:

Son indicadores que miden la solvencia financiera de largo plazo con que cuenta
la empresa, para hacer frente al pago de sus obligaciones con regularidad. La
solvencia de la empresa dependera de la correspondencia que exista entre el
plazo de recuperacion de las inversiones y el plazo de vencimiento de los

recursos financieros propios o de terceros.

a) Razén de endeudamiento total Se constituye en un indicador o medida
del riego financiero de la empresa y depende de la politica financiera que

aplica la empresa.
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Pasivo _total

Apalancamiento =——
Activo _Total

b) Cobertura de activo fijo; si este ratio es mayor que uno, indicara que los
capitales permanentes o de largo plazo estan financiando totalmente el
activo fijo, y ademas estan financiando una parte de otros activos; es decir,
estan financiado una parte de los activos corrientes o circulantes.
Entonces, un valor elevad de este indicador sefiala una mayor solvencia

financiera.

Deudas a Largo Plazo
Activo _Fijo _Neto

Cobertura de Activo  Fijo=

c) Cobertura de intereses; esta razon mide el numero de veces que la
utilidad operativa obtenida por la empresa cubre el pago de los intereses
que han nacido de las obligaciones con los acreedores o proveedores, el

gato en intereses es dato extremadamente importante.

Utilidad Antes de Intereses e 1Im puestos

Cobertura de Intereses =
Intereses

indice de rentabilidad

Nos sirven para medir la rentabilidad sobre las inversiones de la empresa,
especificamente analizando los beneficios. Se debe tener en cuenta un
analisis en conjunto con sus factores, por ejemplo, sus precios, gastos de

produccion, etc.

a) Rentabilidad sobre la inversion Es un indicador financiero que mide la
rentabilidad de una inversion, es decir, la relacion que existe entre la
utilidad neta o la ganancia obtenida, y la inversion. Este indicador lo
podemos usar para evaluar una empresa en marcha: si el resultado es
positivo significa que la empresa es rentable (mientras mas alto sea, mas

eficiente es la empresa al usar el capital para generar utilidades). Pero si
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el resultado es menor o igual que cero, significa que los inversionistas

estan perdiendo dinero.

Utilidad _Neta+ Gastos _en__Intereses(1—t)
Activo _Total

Rentabilidad _sobre la _Inversion =

Aqui t es la tasa del impuesto a la renta. Este ratio mide la eficiencia con la que
han sido utilizados los activos totales de la empresa, sin considerar los gastos de

financiamiento.

b) Rentabilidad del activo total; muestra la rentabilidad producida por las

inversiones totales (activos totales).

Utilidad ~ Neta

Rentabilidad del Activo Total =
- - Activo _Total

c) Rentabilidad bruta sobre ventas; es un ratio que indica porcentualmente
el margen de utilidad bruta que la empresa obtiene. En empresas de venta
de productos de consumo masivo, este margen suele ser pequefio
porcentualmente, pero en términos monetarios se potencia por el volumen
de las ventas.

Utilidad _Bruta
Ventas

Rentabilidad bruta sobre Ventas =

Empresa Forestal
Es una organizacion dedicada a actividades o persecucion de fines econdmicos
para satisfacer las necesidades del mercado de productos forestales, a la par
asegurar la continuidad de la estructura comercial, asi como sus inversiones
(CONAFOR,2015)

Son las empresas forestales las responsables de la creacion de productos
forestales, sea para la distribucion interna o exportacion y de esta manera seguir

contribuyendo con la economia local. Los productos forestales son lo que se
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obtienen de las selvas y bosques, los cuales son madereros, entre ellos se
encuentran las maderas, madera de combustion, entre otros; y los no madereros,

como el forraje, las plantas medicinales y alimentos

Sociedad Anénima Cerrada

Chasseloup (2016), afirma: Que es creada por un reducido numero de personas
(hasta veinte socios) que pueden ser naturales o juridicas, que tienen el animo
de constituir una sociedad “affectio societatis” y participar en forma activa y
directa en la administracion, gestion y representacion social. La Sociedad
Andnima Cerrada es una Grafico mas dinamica y la mas recomendable para una
empresa familiar, chica o mediana, la sociedad andénima cerrada no tiene
acciones inscritas en el Registro Publico del Mercado de Valores. Es posible que
en su estatuto se establezca un Directorio facultativo, es decir que cuente o no
con uno; y cuenta con una auditoria externa anual si asi lo pactase el estatuto o

los accionistas.
Consorcio de exportacion

Un consorcio de exportacion es una alianza voluntaria de empresas con el
objetivo de promover los bienes y servicios de sus miembros en el extranjero y
de facilitar la exportacion de sus productos mediante acciones conjuntas. Los
miembros de un consorcio comprenden que esa cooperaciéon debe predominar
con respecto a la competencia a fin de tener acceso a mercados clave y a la
tecnologia mas reciente. Se puede considerar que el consorcio de exportacion
es un medio formal para la cooperacion estratégica de mediano a largo plazo
entre empresas que sirve para prestar servicios especializados a fin de facilitar

el acceso a los mercados extranjeros. (ONUDI, 2014, P.3)

Winiazky, 2007. El consorcio de exportacién es un agrupamiento de empresas
para unir sinergias y aumentar la competitividad, reduciendo los riesgos y costos

de la internacionalizacion.
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Objetivos del Consorcio de Exportacion
Los objetivos del consorcio de exportacion son:

* Presentar al mercado internacional una oferta amplia y variada de
productos/servicios que se adapten a las exigencias del comprador externo en

cuanto a calidad, cantidad, plazo de entrega, precio, etc.

* Disminuir los costos de introduccion, promocion y comercializacion de los
productos/servicios en el mercado internacional, mediante la distribucion de esos

costos entre los participantes del grupo exportador.

* Incrementar el poder de negociacion, tanto para la compra de materias primas
e insumos nacionales o importados, como para el financiamiento requerido y la
venta de los productos/servicios, logrando asi mejores condiciones de

comercializacion.

* Permitir la creacion de servicios especiales a los miembros del grupo, cuya
inversion seria demasiado onerosa para un exportador aislado, como laboratorios
de control de calidad, financiamiento de la produccion o compra de materias
primas, participacion en ferias internacionales y ruedas de negocios, impresion

de folleteria y catalogos, organizacion de misiones comerciales, etc.

* Estudiar lineas complementarias de comercializacion conjunta y ver la

posibilidad de incorporar nuevos
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2.4 Definicion de Términos

Activo subyacente, activo utilizado como referencia en los Contratos de Futuro
y Opcioén, son activos reales que podran ser traspasados en especie al
vencimiento del contrato, o indicadores que se expresan en dinero y cuyo

equivalente sera liquidado al vencimiento. (Mexder, 2007).

Capital de trabajo, Es la inversién de dinero que realiza la empresa o negocio
para llevar a efectos su gestion econdémica y financiera a corto plazo, entiéndase
por corto plazo periodos de tiempo no mayores de un afno. Esta generalizado por
la mayoria de los especialistas y literatura especializada el criterio de que Capital
de Trabajo no es mas que la diferencia entre Activo Circulante y Pasivo
Circulante. (Ynfante, 2009).

Cobertura, estrategia mediante la cual reducir o anular las pérdidas procedentes
de movimientos desfavorables en los precios de los activos y que consiste,
basicamente, en la toma de una posicion inversa en instrumentos financieros
derivados -si se trata de una cobertura artificial- respecto a la operacion sujeta a
riesgo, con el fin de compensar en términos monetarios la posible depreciacion.
(Lopés, 2005).

Commodities, es un producto de atributos no diferenciados, donde el factor
precio es la clave determinante de compra. Se trata de productos cuyo valor viene
dado por el derecho del propietario a comerciar con ellos, no por el derecho a

usarlos. (Torres, 2005).

Crédito, el derecho que tiene el deudor de recibir del acreedor alguna cosa, en
la medida que haya confiabilidad con el compromiso de pago o devolucion.
(Ayala, 2005).
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Derivados financieros, Se denomina productos derivados a una familia o
conjunto de instrumentos financieros y/o mercancias, cuya principal
caracteristica es que estan vinculados a un valor subyacente o de referencia. Los
productos derivados surgieron como instrumentos de cobertura ante
fluctuaciones de precio en productos agroindustriales (commodities), en

condiciones de elevada volatilidad. (Mexder, 2007).

Financiamiento, consiste en facilitar recursos financieros para cumplir con la
planificacion de inversién de la empresa, la cual estos recursos deben ser
devueltos al plazo y aun interés fijo o variable previamente preestablecido.

(Lerman y col. 2007)

Gerentes financieros, mide el desempeno de la compaiia, determina cuales
seran las consecuencias financieras si ésta mantiene su actual curso o lo
modifica, y recomiendan la manera como la firma debe utilizar sus activos. Ellos,
asimismo, localizan fuentes externas de financiacion y recomiendan la mas
benéfica combinacion de fuentes financieras, para de esta manera, determinar

las expectativas financieras de los propietarios de la empresa. (Vaquiro 2017)

Liquidez, es la facilidad, velocidad y el grado de merma para convertir los activos
circulantes en tesoreria, y la escasez de ésta la considera uno de los principales
sintomas de dificultades financieras. En principio la liquidez se puede definir de
forma simple como la capacidad de pago a corto plazo que tiene la empresa, o
bien, como la capacidad de convertir los activos e inversiones en dinero o

instrumentos liquidos, lo que se conoce como tesoreria. (Bernstein, 1999).

Mercado bursatil, es la integracion de todas aquellas Instituciones, Empresas o
Individuos que realizan transacciones de productos financieros, entre ellos se

encuentran la Bolsa de Valores, Casas Corredores de Bolsa de Valores,
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Emisores, Inversionistas e instituciones reguladoras de las transacciones que se

llevan a cabo en la Bolsa de Valores. (Dominguez, 2008)

Mercado de capitales, el mercado de capitales es el ambiente donde se
negocian los activos financieros. Esta conformado por un complejo sistema de

instituciones que facilitan la oferta y demanda de los mismos. (Puentes, 2007)

Mercados financieros, es un ambito en donde se compran y venden los
activos financieros. Como se trata de un sistema que no es convencional pueden
llegar a funcionar sin que exista el contacto fisico, es decir por medio de las
comunicaciones telefénicas, ordenadores u otro tipo de dispositivos. También
hay otros mercados electronicos, que si cuentan con el contacto fisico como es

el mercado bursatil. (Ventura, 2011)

Mercado monetario, es un local donde interactuan compradores y vendedores
para determinar el precio y la cantidad a comercializar de determinado bien. En
el caso del mercado monetario, o bien comercializado es la moneda y el precio
la tasa de interés. En este mercado participan todos los agentes econémicos que
demandan u ofertan moneda, asumiendo las entidades financieras (en concreto

os bancos comerciales) el papel de intermediarios. (Nufiez, 2016)

Politicas contables, Los principios, bases, convencionalismos, reglas y
procedimientos especificos adoptados por una entidad para la elaboracién y

presentacion de sus estados financieros. (MEF)

Rentabilidad, relacion que existe entre la utilidad y la inversién necesaria para
lograrla, ya que mide tanto la efectividad de la gerencia de una empresa,
demostrada por las utilidades obtenidas de las ventas realizadas y utilizacion de
inversiones, su categoria y regularidad es la tendencia de las utilidades. Estas

utilidades a su vez son la conclusién de una administracibn competente, una
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planeacion integral de costos y gastos y en general de la observancia de
cualquier medida tendiente a la obtencidon de utilidades. La rentabilidad también
es entendida como una nocién que se aplica a toda accion econémica en la que
se movilizan los medios, materiales, humanos y financieros con el fin de obtener

los resultados esperados. (Zamora, 2011)

Riesgo, Combinacion de la posibilidad de ocurrencia de un suceso (probabilidad)
y de sus consecuencias negativas para la persona o entidad involucrada, en caso
de que ocurra (severidad). El tipo de riesgo depende del factor de riesgo particular
involucrado. (MEF)

Sector forestal, comprende el conjunto de actividades econdémicas, sociales y
de tipo ambiental que realizan las comunidades, las ONGs, las empresas y el
gobierno relacionadas con el conocimiento, la conservacion, la administracion, el
uso y el aprovechamiento de los bienes, los servicios y los valores que generen

los ecosistemas forestales (Leguizamo, 2000)

Solvencia, Capacidad para atender el pago de los compromisos econémicos
mediante el conjunto de recursos que constituyen el patrimonio o activo de la

persona o entidad involucrada. (MEF)

Toma de decisiones, equivale esencialmente a la resolucion de problemas
empresariales. Los diagnosticos de problemas, las busquedas y las evaluaciones
de alternativas y la eleccion final de una decision, constituyen las etapas basicas
en el proceso de toma de decisiones y resolucion de problemas. (Greenwood,
1991).
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CAPITULO lll: METODOLOGIA DE INVESTIGACION

3.1 Tipo de Investigacién
De acuerdo con los propdsitos de la investigacion y a la naturaleza del problema

planteado nuestra investigacion es de tipo descriptivo correlacional, cuantitativo
y cualitativo, puesto que mediante este tipo de investigacion se soluciona el
problema planteado.

Segun su naturaleza, es investigacion cuantitativa, porque cuantifica los valores
después de la aplicacion de los instrumentos de recoleccion de datos y seran
elaborados en base a las dimensiones e indicadores de las variables, asimismo
se elaboran las tablas y Graficos estadisticas coherentes con la metodologia
empirica

También cuenta con una naturaleza de tipo de investigacion cualitativa por que
se evaluara la informacion documental y se realizara simulaciones o estudio del
caso donde se aplica la utilizacién de instrumentos financieros derivados en la
empresa Manuripe Wood Company SAC. El método de investigacion cualitativa

no descubre, sino que construye el conocimiento.

3.2 Diseio de Investigacion.
El presente trabajo de investigacion tiene un disefio Descriptivo- Correlacional,

en vista de que no se manipulara la variable independiente, sola se observara tal
como se encuentra en la realidad.
Nuestra investigacion tiene un alcance Descriptivo.

Esquema:
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<X 4—=—3 X

Denotacion:

M: Muestra de investigacion

X: Instrumentos Financieros Derivados
Y: Toma de decisiones

r: posible relacion

3.3 Poblacién y muestra.

3.3.1 Poblacioén.
La poblacién del presente trabajo estara dada por las 4 empresas del Consorcio

de Exportacion Tambopata, con una poblacion aproximada conjunta de 105
personas entre personal de confianza y personal operativo, en la cual se utilizd

una estratificacion por actividades similares.

Tabla 1: Detalles de la poblacién

Poblacién
ALEMANIA SAC
ENFORSUR SAC
MANURIPE WOOD COMPANY SAC
MIKARH SAC

Fuente: Camara de Comercio de Madre de Dios
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3.3.2 Muestra.
La empresa forestal Manuripe Wood Company S.A.C. se eligid unidad de

muestra, ya que esta es una empresa representativa de exposicion a las
variaciones de tasa de interés, variacion de tipo de cambio, fluctuaciones
econdmicas etc., de esta se extrajo los estados financieros, es decir los Estados
de Situacion Financiera, Estado de Resultado del area de contabilidad. En la
investigacion se utilizara el tipo de muestreo no probabilistico, por ser de libre o
eleccion de elementos no dependientes de probabilidad, sino de las causas
relacionadas con las caracteristicas de la investigacion o de quien hace la

muestra, quien se basa al buen juicio y criterio.

Tabla 2: Detalles de la muestra

Muestra
Administrativos
Operadores
Obreros 30
Total 41

Fuente: Elaboracién propia

3.4 Métodos y Técnicas
Se utilizé todas las técnicas e instrumentos que resulten de la operacionalizacion

de las variables.

a) La técnica de revision documental: Utilizando como instrumentos: fichas
textuales y de resumen; recurriendo como fuentes a: Disposiciones relacionadas
a Normas referidas a utilizacion de instrumentos financieros en la legislacion
peruana.

b) La técnica de la encuesta: Utilizando como instrumento el cuestionario,
recurriendo como informantes a los funcionarios de gerencia y/o personas

encargadas de la gestion financiera de las empresas.
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Tabla 3: Escala de valoracion

Respuesta Valoracion
1 Nada
2 Muy poco
3 Poco
4 Suficiente
5 Completamente

Fuente: Elaboracion Propia

Tabla 4: Distribucion de preguntas

. . . N° de
variables Dimensiones
Preguntas
Instrumentos .

! . Activo subyacente 4

financieros
derivados Tasas de interés 4
Derivados para cobertura 8

Toma de decisiones

Evaluacién de riesgos 7
Politica empresarial 4
Total 27

Fuente: Elaboracion Propia

c) La técnica de la entrevista; Utilizando como instrumento la guia de
entrevistas, recurriendo como informantes a los funcionarios y trabajadores de
las empresas forestales del consorcio de exportacion Tambopata.

d) Forma de tratamiento de los datos.

Los datos obtenidos mediante la utilizacion de las técnicas e instrumentos antes
mencionados, recurriendo a los informantes o fuentes también ya indicados; y

con precisiones porcentuales y prelaciones u ordenamientos de mayor a menor,
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los promedios seran presentados con la informacion en forma de Graficos,

cuadros o resumenes.

e) Forma de analisis de las informaciones.

Respectos a las informaciones presentadas como Graficos, cuadros o
resumenes, se formularan apreciaciones objetivas, directamente relacionadas
con hipotesis y variables, que serviran para la formulacién de las conclusiones

generales previa contrastacion.

1.5 Tratamientos de datos

a) Estadistica inferencial:

Para el tratamiento de datos utilizaremos el programa SPSS Statistics V.24
que facilita crear un archivo de datos en una forma estructurada y también
organizar una base de datos que puede ser analizada con diversas
técnicas estadisticas. También es posible transformar un banco de datos

creado en Microsoft Excel en una base de datos SPSS.
b) Estadistica descriptiva:
-Construccion de tablas de distribucion de frecuencias.

-Elaboracién de graficos estadisticos.



51

Alfa De Cronbach

La confiabilidad como consistencia interna de un test se define como el grado en
que distintos subconjuntos de preguntas o considerandos miden un rasgo o
comportamiento homogéneo; es decir, el grado de correlacion que es
consistentes entre si. (Roberto Hernandez Sampieri, Roberto Fernandez Collado,
& Pilar Baptista Lucio, 2014)

Alfa de Cronbach: Con este evaluaremos la confiabilidad o la homogeneidad de
las preguntas o items es comun emplear el coeficiente alfa de Cronbach cuando
se trata de alternativas de respuestas policotdmicas, como las escalas tipo Likert;
El coeficiente a de Cronbach puede ser calculado por medio de la varianza de
los items y la varianza del puntaje total. Para calcular el coeficiente de
confiabilidad se uso el “coeficiente alfa de Cronbach (a)” Cérdova (2009), cuya

ecuacion es:

a =

K [, _ZS¢
K-1 S?

Donde:

a: Coeficiente de confiabilidad de la prueba o cuestionario
k: Numero de items del instrumento

SZ: Varianza total del instrumento.

¥ SZ: Sumatoria de las varianzas de los items.



Tabla 5: Criterios para evaluar la confiabilidad de las preguntas o items
“Coeficiente Alfa de Cronbach (a)”

Escala Categoria
r=1 Confiabilidad perfecta
090 <r <0.99 Confiabilidad muy alta
0.70 <r <0.89 Confiabilidad alta
0.60 <r <0.69 Confiabilidad aceptable
040 <r <0.59 Confiabilidad moderada
0.30<r<0.39 Confiabilidad baja
0.10 <r <0.29 Confiabilidad muy baja
0.01 <r<0.09 Confiabilidad despreciable
r=0 Confiabilidad nula

Alfa de Cronbach

N de elementos

0.897

27

52
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CAPITULO IV: RESULTADOS Y DISCUSIONES

Los resultados obtenidos en la presente investigacidn, corresponde la aplicacion
de una casuistica y a la aplicacion de un cuestionario, el mismo que contiene
cinco secciones, A continuacién, se presenta el analisis descriptivo del caso

practico y de los resultados obtenidos de los 27 items materia de la investigacion.
Resena histérica de Manuripe Wood Company SAC

El 6 de octubre del 2015, la empresa Manuripe Wood Company SAC en la ciudad
de Puerto Maldonado se constituye para el rubro de la fabricacion de triplay. Ese
mismo afo emprendid la construccion de la planta industrial e inicié el 14 de
agosto de 2016 la fabricacion de triplay a un ritmo de 500 laminas por dia,
totalizando 52,000 laminas durante el primer ano de produccion. En ese
entonces, la fuerza laboral estaba constituida por 25 personas entre empleados

y obreros.

El crecimiento de la produccion tuvo como soporte la incorporacion de los equipos
de su planta de produccion y la ampliacion de la capacidad instalada, asi como

la expansién de las zonas de extraccion de madera en pequefios concesionarios.

La empresa es integrante de un consorcio para la exportacion de productos
maderables hacia mercados centroamericanos como Republica Dominicana y
Costa Rica, este consorcio se llama “Consorcio de Exportacion Tambopata” esta
asociados a través de la Camara de Comercio de Madre de Dios. Dicho consorcio
estd conformado por cuatro (4) empresas del rubro forestal. Por ahora el

consorcio esta en la etapa de exploracion de mercados y evaluacion de su
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capacidad productiva, no esta conformado legalmente bajo ningun registro
notarial ni se lleva contabilidad integrada, solo hay un acuerdo de integracion

aprobado por la Camara de Comercio de Madre de Dios.
Vision

Ser una empresa promotora del Desarrollo sostenible de la industria en la
amazonia con bienestar social responsable en la calidad integral para los

trabajadores y el entorno comunitario, con contribuciones justas para el estado.
Mision

Proporcionar al mercado productos de alta calidad con utilizacion de medios
tecnologicos y explotacion correcta de los recursos naturales, proporcionando a
la naturaleza un equilibrio sostenible a través de los manejos medioambientales

con énfasis en un enfoque de efectiva proyeccién comunitaria como empresa

sana.
Actividades de la empresa

Madera aserrada Tablillas y Decking

ESPECIE: NOMBRE CIENTIFICO
SHIHUAHUACO dipteryx sp.

ANACASPI Apuleia leiocarpa
AZUCARHUAYO Hymenaea oblongifolia

TAHUARI Tabebuia serratifolia



Triplay Industrial

ESPECIE: NOMBRE CIENTIFICO DIMENSIONES CALIDAD
MISA lecythidaceae dmmx 4’ x8 |l
MISA lecythidaceae 6mmx4’x8 |l
MISA lecythidaceae 8mmx4’'x8 |l
MISA lecythidaceae 10mmx4’'x 8 |l
MISA lecythidaceae 12mm x4’ x 8 |l
MISA lecythidaceae 15mm x4’ x 8 |l
MISA lecythidaceae 18mm x4’ x 8 Il
ESPECIE: NOMBRE CIENTIFICO DIMENSIONES CALIDAD
LUPUNA ceiba pentandra dmmx 4’ x 8 |l
LUPUNA ceiba pentandra 6mmx 4’ x 8 |l
LUPUNA ceiba pentandra 8mmx4'x8 |l
LUPUNA ceiba pentandra 10mmx4’'x8 |l
LUPUNA ceiba pentandra 12mmx4'x8 |l
LUPUNA ceiba pentandra 15mmx 4’ x 8 |l

LUPUNA ceiba pentandra 18mmx 4’ x 8 |l
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Tabla 6: Estado de Situacion Financiera

EF-1
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
MANURIPE WOOD COMPANY SAC
Al 31 de diciembre del afio 2017 y 31 de diciembre del aiio 2016
(En nuevos Soles)
| Nota [31.12.2017 [ 31.12.2016 | | Nota [ 31122017 31.12.2016
ACTIVO PASIVO Y PATRIMONIO
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 706,111 10,496 Sobregiro Bancarios
Inversiones Financieras Obligaciones Financieras 93,237
Cuentas por Cobrar Comerciales (Neto) 97,031 Cuentas por Pagar Comerciales 398,312
Otras Cuentas por Cobrar (Neto) Otras Cuentas por Pagar
Cuentas por Cobrar a Entidades Cuentas por Pagar a Entidades
Relacionadas Relacionadas 149,223 149,223
Inventarios 66,920 Provisiones
Activos Biologicos Pasivos Mantenidos para la Venta
Activos No Corrientes Mantenidos para Pasivos por Impuestos a las
la Venta Ganancias 4,348
Provision por Beneficios a los
Activos por Impuestos a las Ganancias Empleados 56,484 3,332
Gastos Pagados por Anticipado Otros Pasivos
Otros Activos TOTAL PASIVO CORRIENTE 701,604 152,555
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 870,062 10,496 PASIVO NO CORRIENTE
Obligaciones Financieras
ACTIVO NO CORRIENTE Cuentas Pagar Comerciales
Inversiones Financieras Otras Cuentas por Pagar
Pasivo por Impuestos a las
Cuentas por Cobrar Comerciales Ganancias Dif
Otras Cuentas por Cobrar Provisiones
Cuentas por Cobrar a Entidades Provision por Beneficios a los
Relacionadas Empleados
Activos Biologicos Otros Pasivos
Inversiones Mobiliarias Ingresos Diferidos (Neto)
Propiedades de Inversidn TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 0 0
Propiedades, Planta y Equipo (Neto) 488,782 143,368 | TOTAL PASIVO 0 0
Activos Intangibles (Neto) PATRIMONIO
Activos por Impuestos a las Ganancias
Diferidos 4,348 2 Capital 10,000 10,000
Plusvalia Acciones de Inversion
Otros Activos Capital Adicional
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 493,130 143,370 Resultado no Realizados -8,689
Reservas Legales
Resultados Acumulados 660,277 -8,689
Otras Reservas de Patrimonio
TOTAL PATRIMONIO 661,588 1,311
TOTAL ACTIVO | 1,363,192 153,866 | TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,363,192 153,866

Fuente: PDT 706 2017



Tabla 7: Estado de Resultados Integrales

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
MANURIPE WOOD COMPANY SAC

Por los periodos terminados al 31 de diciembre de los afios 2017 y 2016

(En Nuevos Soles)
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INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS

Venta Netas de Bienes

Prestacion de Servicios

TOTAL DE INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS
Costo de Ventas

GANANCIA (PERDIDA) BRUTA

Gastos de Ventas y Distribucién

Gastos de Administracion

Ganancia (Pérdida) de la baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado
Otros Ingresos Operativos

Otros Gastos Operativos

GANANCIA (PERDIDA) OPERATIVA

Ingresos Financieros

Diferencia de Cambio (Ganancias)

Gastos Financieros

Diferencia de Cambio (Pérdidas)

Participacion en los Resultados Netos de Asociadas y Negocios Conjuntos Contabilizados
por el Método de la Participacion

Ganancias (Pérdidas) que surgen de la Diferencia entre el Valor Libro Anterior y el Valor
Justo de Activos Financieros Reclasificados Medidos a Valor Razonable

RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS GANANCIAS
Gasto por Impuesto a las Ganancias
GANANCIA (PERDIDA) NETA DE OPERACIONES CONTINUADAS
Ganancia (Pérdida) Neta de Impuesto a las Ganancias Procedente de Operaciones
Discontinuas
GANANCIA (PERDIDA) NETA DEL EJERCICIO
COMPONENTES DE OTRO RESULTADO INTEGRAL:
Ganancias (Pérdidas) Neta por Activos Financieros Disponibles para la Venta
Ganancias (Pérdidas) de Inversiones en Instrumentos de Patrimonio
Otros Componentes de Resultado Integral
OTRO RESULTADO INTEGRAL ANTES DE IMPUESTOS

IMPUESTO A LAS GANANCIAS RELACIONADO CON COMPONENTES DE OTRO
RESULTADO INTEGRAL

Ganancias Netas por Activos Financieros Disponibles para la Venta
Ganancias de Inversiones por Instrumentos de Patrimonio

Otros Componentes de Resultado Integral
SUMA DE COMPONENTES DE OTRO RESULTADO INTEGRAL CON IMPUESTO A LAS
GANANCIAS RELACIONADOS

OTROS RESULTADOS INTEGRALES
RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL EJERCICIO, NETO DEL IMPUESTO A LA RENTA

Fuente: PDT 706 2017

EF-2
Nota 31.12.2017 31.12.2016
2622735 19500
2,622,735 19,500
-1,808,073 23,914
814,662 -4,414
-114,107 -2,138
-144,845 2,138
555,710 -8,690
137,796
-5,546
687,960 -8,690
27,683
660,277 -8,690
0 0
0 0
0 0




Tabla 8: Ratios de Liquidez

Indicadores Financieros
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RATIOS

capital de trabajo CT = ActivoCorriente — PasivoCorriente | 870062—701604 168,458
razén corriente RC = Activo_corriente 870062 1.2401041@
Pasivo _corriente 701604

prueba acida PA

_ ActivoCorriente — Inventario

Pasivo

__corriente

870062 - 66920

701604

1.144722660)

(1). - La compaiia cumpliendo todas sus obligaciones tendria saldo de 168,458 tiene la capacidad

de pago a corto plazo.

(2). - Quiere decir que el activo corriente es 1.24 veces mas que el pasivo corriente. Cuanto mas es

su valor de activo corriente, sera mayor su capacidad de pago.

(3). - Indica que la companiia cuenta con 114.47% de liquidez para operar sin recurrir a los flujos de

ventas.

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 9: Ratios de gestion

RATIOS
rotacion de inventarios gy = Losto_De Venta 1808073 27.018425@)
Inventario 66920
Ventas
rotacion de activos fijos RAF =—— — 2622735 5.3658584()
Activos _Fijos _Netos 488782
Ventas
rotacién de activo total RAT =———— 2622735 1.92396596(6)
Activo _Total 1363192

(4). - Indica con qué rapidez cambia el inventario en cuentas por cobrar por medio de las ventas.
Es decir, la empresa cuenta con 27.02 veces de flujo de ventas al afo.

activo fijo.

(5). - Nos indica que estamos colocando en el mercado 5.37 veces el valor de lo invertido en

efectuada.

(6). - Indica que la empresa esta colocando entre sus clientes 1.92 veces el valor de la inversion

Fuente: Elaboracién propia




Tabla 10: Ratios de apalancamiento financiero
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RATIOS

Deuda  Total

ratio de endeudamiento D/ A=————— 701604 0.51467732"
ACthO_TOtal 1363192
Deuda Total

ratio de deuda/ capital D/ C=—— = 701604 70.1604®

Capital Contable Total 10000
ratio de cobertura de intereses cr = VAIT(EBIT) 535710 100.2%

Intereses 5546

(7) Quiere decir que la empresa para el afio 2017, el 51.46%de los activos totales es
financiado por los acreedores y de liquidarse estos activos totales al precio en libros quedara

un saldo de 48.54% de su valor, después de pago de las obligaciones vigentes.

(8) La razdén de D/C indica la cantidad de deuda que esta utilizando la entidad para financiar
sus activos siendo 70.16 que la entidad se financia con capital ajeno.

(9) Indica que en el periodo 2017, que 100.2 veces el flujo de caja generado por la empresa

son superiores a las cargas financieras que debe pagar

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 11: Ratios de rentabilidad

RATIOS

Ventas —Costo De Ventas

2622735 1808073 | 31061545010

margen de utilidad bruta MUB =
Ventas 2622735
margen de utilidad neta muy = Ylilidad _ Neta 660277 0.25175132(1
Ventas 2622735
rendimiento sobre activos ROI = Utilidad _ Neta 660277 0.48436007(12
totales Activo _Total 1363192 '
rendimiento sobre capital ROE - Utilidad _ Neta 660277 56.0277(1%
contable comun Capital _Contable Comiin 10000 '

(10). - Del resultado se aprecia que la empresa genera una utilidad bruta de 31.06% para el afno
2017. Lo cual indica que mantiene flujo de ventas buenas.

retribucion.

(11). - Indica que el afio 2017 que por cada Sol que vendié la empresa, obtuvo 25.17%. Este permite
evaluar las operaciones durante el periodo 2017, significa que esta produciendo una adecuada

(12). - Significa que por cada Sol invertido en los activos produjo este afio un rendimiento de 48.44%
sobre la inversion. Siendo un indicador alto.

(13). - Mide la rentabilidad obtenida por el capital contable durante el periodo 2017 tomando como
referencia las utilidades después de impuestos restando 6602.77% significa que el capital es muy
pequeno frente a la utilidad obtenida.

Fuente: Elaboracion propia
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ANALISIS DE LA TASA DE INTERES PERIODO 2016-2017

Segun datos del BCRP, el Directorio del BCRP ha reducido la tasa de referencia
en cuatro ocasiones durante 2017 (mayo, julio, setiembre y noviembre), hasta
alcanzar el 3,25 por ciento al cierre del ano 2017, consistente con una
convergencia de la inflacion hacia el rango meta de inflaciéon del BCRP. Como
resultado de estas medidas —mayor flexibilidad en las condiciones monetarias en
moneda nacional- se ha observado importantes reducciones en las tasas de
interés en los mercados monetarios y crediticios. La tasa activa corporativa
descendi6 de 5,2 por ciento en diciembre de 2016 a 3,5 por ciento en diciembre
de 2017.

Grafico 5: Analisis de la tasa de interés de referencia BCRP

Tasa de interés de refencia
(%)

4,25
4,00 :

Dic.2013 Dic.2014 Dic.2015 Dic.2016 Dic.2017

Fuente: BCRP, Nota informativa 2017 pdg. 01

La reduccion de la tasa de referencia de 4,25 a 3,25 por ciento durante el afo
2017 se trasladd al resto de tasas de interés en moneda nacional, las cuales
descendieron en promedio 89 puntos basicos durante el afo. La tasa
interbancaria se ubico cerca a su nivel de referencia. En el mercado de créditos
bancarios, las tasas de interés fueron fuertemente influenciadas por la evolucion
en la tasa de referencia y descendieron en promedio 105 puntos basicos. Los
segmentos de pequeinas empresas e hipotecario descendieron en promedio 189

y 87 puntos basicos, respectivamente. En el caso de las tasas de interés pasivas,
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éstas disminuyeron en todos sus plazos y presentaron una mayor reduccion

hasta el plazo de 30 dias.

Grafico 6: Analisis de la tasa de interés de referencia BCRP en soles

TASAS DE INTERES PARA OPERACIONES EN SOLES
(En porcentaje)

2015 2016 2017 Variacion

2017/2016
Interbancaria 3,8 4,4 33 -1.1
Depositos hasta 30 dias 1/ 4,0 43 3.1 -1,2
Depositas 31 a 360 dias 1/ 47 49 4,0 -0,9
Depositos a mas de 360 dias 1/ 49 53 5.1 -0,3
Créditos Grandes Empresas 7 7.1 6,2 -0,9
Créditos Medianas Empresas 10,2 10,4 97 -0,7
Créditos Pequenas Empresas 20,5 21,7 19,8 -1,9
Créditos Microempresas 34,9 37.2 36,3 -0,9
Créditos Hipotecarios 9,0 8,5 7.7 -0,9
Activa preferencial corporativa 49 5.4 36 -1,7
FTAMN 2/ 20,2 21,2 21,8 0,7

Fuente: BCRP, Memoria 2017 pag. 85

En el caso de las tasas de interés en dolares, las tasas del mercado monetario
aumentaron, mientras que las tasas por segmento de crédito presentaron
comportamientos mixtos. La flexibilizacion de las condiciones monetarias en
ddlares, a través de la reduccion del encaje, ha permitido que las tasas
interbancaria y activa preferencial corporativa a 90 dias no aumenten a mayor
ritmo, considerando el contexto de mayores tasas de interés en los mercados
internacionales. Las tasas de interés por segmento de crédito descendieron en
promedio 95 puntos basicos, entre las que destaca el sector de pequenas
empresas. En el caso de las tasas pasivas, estas aumentaron en promedio 45

puntos.
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Grafico 7: Analisis de la tasa de interés de referencia BCRP en ddlares

TASAS DE INTERES PARA OPERACIONES EN DOLARES
(En porcentaje)

2015 2016 2017 Varlaclon

2017/2016
Tasa libor a 3 meses 0,5 1,0 1,6 0,6
Interbancaria 0,2 0,6 153 0,8
Depositos hasta 30 dias 1/ 0,2 0,3 1.4 0,8
Depositos 31 a 360 dias 1/ 0,5 0,6 1.1 0,5
Depdsitos a mas de 360 dias 1/ 1.3 i) 1,1 0,0
Créditos Grandes Empresas 55 5,0 53 0,2
Créditos Medianas Empresas 8.1 6,9 6,4 -0,6
Créditos Pequenas Empresas 113 10,7 73 -3,4
Créditos Microempresas 23,4 15,4 14,6 -0,8
Créditos Hipotecarios 6,7 6,1 59 -0,2
Activa preferencial corporativa 1.1 ]2 23 1.1
FTAMEX 2/ 7.0 7.8 7.3 -0,4

Fuente: BCRP, Memoria 2017 pag. 86

Grafico 8: Analisis del tipo de cambio sol/délar periodo 2013-2017

Tipo de Cambio - fin de periodo
(Sol/US$ )

2,80 2,98 iy 6 5,2

2013 2014 2015 2016 2017

El tipo de cambio interbancario cotizdé en S/ 3,24 por ddlar al término del afio
2017. En comparacion al del cierre del afio 2016, el Sol registré una apreciacion

de 3,5 por ciento.
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Grafico 9: Analisis del tipo de cambio sol/ddlar periodo 2016-2017

"TIPO DE CAMBIO VENTA " periodo "2016-2017 "

VENTA

O © O OV VU VU VU OV OV W O O N N N N N N N N N N N N
L = = D = D = D = == L == I s I e I o SO v, A e SO e, B e A e N o, O o, N o, N e, N e, N e IO e IO o
O O O O O O O O O O O O O O O o o o o o o o o o
AN N AN N N N N NN NN NN N NN NN N NN NN
e T T e T T e e e e T T~ T - T - =
I &N NN g N W NN 0 O O 04 N d o o < n OV NN 0 O O 9«
O O O O O O O O O 4 +4 +4 0O O O O O O O o o HdA HA -
N S S S S OSS OSNS S COCSYSNS COCSYSF COCTCTSYSS COCTSYS TS TS COCTCTSYSS TS CTCTYSYSS TS TSI ICTSYSSFCOCTSTSEEICTSYSSSITSESESCS
O O «+H oo +H O N «+d O 4 O O «=H o0 «H 0 =« 0 «H «=HG O «+H O O
N &N N N O MHmO N MO M M N 0NHn oNn N O N O NN MO O N N0 on N

Fuente: BCRP, Estadisticas BCRPData

El tipo de cambio al 01 de enero de 2016 era 3.3847 al término de los 12 meses,
es decir, al 31 de diciembre de 2016 el tipo de cambio disminuyé a 3.36
generandose una disminucion de 0.0247, que en términos porcentuales significo
una caida de 0.73%.

El tipo de cambio al 01 de enero de 2017 era 3.36 al término de los 12 meses, es
decir, al 31 de diciembre de 2017 el tipo de cambio disminuyé a 3.245
generandose una disminucién de 0.0115, que en términos porcentuales significo
una caida de 3.42%.

El tipo de cambio al 01 de enero de 2016 era 3.3847 al término de los 24 meses,
es decir, al 31 de diciembre de 2017 el tipo de cambio disminuyé a 3.245
generandose una disminucién de 0.1397, que en términos porcentuales significo

una caida de 4.13%.
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En 2017 el sol se aprecio 3,5 por ciento en términos nominales (de S/ 3,36 a S/
3,245 por ddlar), en un contexto de una depreciacion generalizada del ddlar en
los mercados internacionales y una recuperacion sostenida de los precios de las
materias primas. Por el lado internacional, el optimismo por la recuperacion de la
economia mundial favorecio la reduccién de la aversion al riesgo y a los activos

de las economias emergentes.

Segun Luis Manuel Ordoinez, estratega de inversiones de Sura Investment
Management Peru; los principales factores que pusieron un riesgo al alza del tipo
de cambio eran un alza mas rapida de las tasas de interés en Estados Unidos o
un aumento del riesgo politico por las elecciones que se ocurrieron en el mundo
y las medidas que ejecuté Donald Trump, Agrego, que una subida del precio de
los minerales o un renovado apetito de los inversionistas por paises emergentes

pudo llevar a una mayor apreciacion del sol peruano.
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CASUISTICA UTILIZACION DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS.
FORWARD
Si la empresa MANURIPE WOOD COMPANY S.A.C. el 01 de febrero de 2017

hubiera pactado una compra (madera) por US$ 300,000 con su proveedor duefio
de una concesion forestal de la localidad de Planchén la cual se irdn haciendo
entregas periddicas conforme se vayan terminando la tala, y se iran pagando al
tipo de cambio de las fechas de entrega de madera; pero se realizara un ajuste
al precio de liquidacion final al 01 de agosto al tipo de cambio que se encuentre
en el mercado esa fecha. La tasa de cambio al 01 de febrero era S/. 3.272 por
dolar. Simultaneamente, el 1 de febrero de 2017 se contrata con el Banco de
Crédito una operacion de cobertura mediante un forward por US$ 300,000 con
una tasa de cambio pactada de S/. 3.28 por ddlar a ser ejecutada el 01 de agosto

de 2017. Las tasas de cambio vigentes durante el periodo de contrato fueron las

siguientes:
Fecha Tasa de Cambio (por dolar)
Al 01 de abril de 2017 S/ 3.249
Al 01 de junio de 2017 S/ 3.271
Al 01 de agosto de 2017 S/ 3.240

(T.C. segun SBS)

La tasa de interés de la moneda nacional es 9% anual y la tasa de interés de los

ddlares es 5% anual para operaciones con derivados forward.

Formula para encontrar las tasas de cambio forward
Fp=spx( (1 +RS/)/(1+RS)"™
Donde:

Fp=Spx( (1+RS/)/(1+RS)"™
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Fp = tasa de cambio forward

Sp = tasa de cambio spot (al contado)

R S/. = tasa de interés en soles (efectiva anual)
R $ = tasa de interés en ddlares (efectiva anual)

n = plazo (tiempo en dias)

Tiempo Factor T.C. Forward
Fecha T. C. Spot .
(dias) (*) (estimada)
01-02-2017 180 3.272 1.018869 3.33
01-04-2017 120 3.249 1.012540 3.29
01-06-2017 60 3.271 1.006251 3.29
01-08-2017 0 3.240 1.0000 3.24

| (+Rrs 30
(*)Factor = {—(1+R$)”/360

Tiempo Tasa de Cambio Tasa de Cambio Vision Futura

Fecha
(dias) spot forward (2 del forward
01-02-2017 180 3.272 3.28M 0
01-04-2017 120 3.249 3.29 3,000
01-06-2017 60 3.271 3.29 3,000
01-08-2017 0 3.240 3.24 12,000

(1) Tasa de cambio pactada con el banco en el contrato Forward
(2) Diferencia de cambio respecto de los US$ 300,000



Calculo del valor razonable del forward

67

Fecha 01-02-2017 01/04/2017 01/06/2017  01/08/2017
Tipo de cambio 3.28 3.29 3.29 3.24
Tipo de cambio

o 984,000.00 987,000.00 987,000.00 972,000.00
vencimiento
Flujo real (valor
984,000.00 984,000.00 984,000.00 984,000.00
pactado)
Utilidad/pérdida del
_ 0 3,000.00 3,000.00 (12,000.00)
derivado

Conclusion de la utilizacion del forward: La empresa Manuripe Wood Company

S.A.C. al vencimiento del plazo del contrato para liquidar la deuda de la venta

efectuada hubiese vendido los $300,000.00 al tipo de cambio del dia 01 de agosto

de 2017, cobrando la cantidad de S/ 972,000.00 registraria una ganancia de S/

12,000.00 con el contrato Forward celebrado con el Banco de Crédito realizando

la venta de los $300,000.00 al precio pactado a S/ 3.28 cobrando la suma de S/

984,000.00.
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SWAPS

La empresa Manuripe Wood Company SAC desea invertir US$ 100 mil dolares
en notas del Tesoro USA durante 6 meses y después volver a nuevos soles, para

lo cual se cuenta con los siguientes datos:

Tasa nacional = 2.25% anual (tasa libre de riesgo Peru)
Tasa extranjera= 1.30% anual (tasa libre de riesgo USA)
TCs = 3.244 S/. /$ (compra spot)

TCs = 3.247 S/. /$ (venta spot)

TCf = 3.265 S/. /$ (compra futuro 6 meses)

TCf = 3.267 S/. /$ (venta futuro 6 meses)

Para el efecto, Manuripe puede contratar un swap-in dolares con un banco

peruano (swap dealer) produciéndose los siguientes flujos:

1) Inicialmente, el Manuripe recibe S$ 100,000 y entrega al swap dealer: 100,000
$ * 3,247 S/ = S/.324,700 000.

2) Manuripe sabe que en seis meses tendra: 100,000 $ *[ 1 + 0,013*(180/360)]
= $100,650

3) Para congelar su ganancia en soles, Manuripe tendria que vender estos
ddlares a plazo. Debido a que esta contratando un swap-in, acuerda con el banco

peruano que este le compre los doélares al tipo de cambio futuro.

4) Por ultimo, el banco peruano entrega al swap dealer US$ 100 650 y recibira:
100,650 $ * 3,265 S/= S/.328,622.25

En esta operacion, la utilidad neta para el banco seria (prescindiendo de los
costos de transaccion): S/. 328,622.25 — 324,700 S/. = S/.3922.25 Expresando la
ganancia en términos porcentuales se tiene 1.21% en un semestre; lo que
equivale a 2.42% anual, mayor que el 1,80% anual que hubiese ganado en el

Peru en un depdsito sin riesgo.
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OPCION DE COMPRA

Si la empresa MANURIPE WOOD COMPANY S.A.C. hubiese contratado una
Opcion Call para comprar madera por 200 M3 a precio de S/ 4,000.00 por metro
cubico en 180 dias. El precio de la Opcion es de S/. 3,000.00

Precio de madera al

o 3,800 4,050 4,100 4,150

vencimiento
Resultado del

0 10,000 20,000 30,000
derivado
Prima pagada (3,000.00) (3,000.00) (3,000.00) (3,000.00)
Compra en el

760,000 810,000 820,000 830,000
mercado spot
Flujo real (compra

_ (763,000) 807,000 817,000 827,000

spot-prima)
Precio pactado 800,000 800,000 800,000 800,000
Ganancia/perdida
real (flujo real- precio 37,000 7,000 17,000 27,000
pactado)

Precio pactado = 200m?* *4,000.00 = S/ 800,000.00

(1) En este caso se desiste de adquirir el producto al precio pactado, por lo tanto, la prima queda como
garante para el vendedor, y se aprovecha el tipo de cambio del mercado; lo que nos genera una utilidad de
S/ 40,000 menos la prima ya pagada, nos daria una ganancia de S/37,000.

Conclusion: Si al término del plazo establecido el precio de madera por m3 estaria
a S/ 3,800.00 en el mercado spot estaria en S/ 760,000.00 por los 200 m3 de
madera siendo menor al precio de la opcion que es de S/ 800,000.00. pero, si el
precio de la madera estaria en S/ 4,150.00 por m® desembolsaria la suma de S/
830,000.00 siendo mayor a la opcion pactada, en este caso es favorable para la
empresa tomar la opcidn ya que estaria obteniendo un ahorro de S/ 27,000.00
(S/30,000.00 — prima pagada).
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CONTRATO A FUTURO

La empresa MANURIPE WOOD COMPANY S.A.C. el 1 de febrero de 2017 desea
adquirir acciones de la compania Tambopata SAC. Por el importe de S/. 500,000,

instrumentos financieros que clasifican como disponibles para la venta.

MANURIPE WOOD COMPANY S.A.C. el 1 de setiembre de 2017 formaliza un
derivado mediante un contrato a futuro para cubrir el valor razonable de la

inversion efectuada en Tambopata SAC.

En posterior fecha de reporte, el 30 de setiembre de 2017, el valor razonable de
la inversidn en acciones coberturadas fue S/. 450,000 segun cotizacion del

mercado mobiliario.

En tanto que, en la misma fecha, el valor razonable del derivado Contrato a futuro
fue S/. 30,000.

Cambio en el valor razonable de la inversion al 30 de setiembre de 2017

Fecha Concepto S/.

30 de setiembre 2017 Valor ultimo 450,000

1 de febrero de 2017 Valor inicial (500,000)
Disminucion (50,000)

Cambio en el valor razonable de cobertura al 30 de setiembre de 2017

Fecha Concepto S/.
30 de setiembre 2017 Valor ultimo 30,000
1 de febrero de 2017 Valor inicial -

Incremento 30,000




71

Medicion de eficiencia de cobertura al 30 de setiembre de 2017

ValorRazonableDelDerivado __ 30,000

x100 = 60%

ValorRazonableDeLalnversién 50,000

ValorRazonableDeLalnversion _ 50,000

= = 1)
ValorRazonableDelDerivado 30,000 *¥100 = 166.66%

Conclusion: El valor de la inversion sufre una disminucién, es decir que, al término
de 7 meses, lo que compro por S/500,000, transcurrido dicho tiempo varia su
valor a S/450,000, producto de la cotizacion del mercado. Entonces tendriamos
una pérdida de S/50,000, sin embargo, al haber formalizado un contrato a futuro
le permite cubrir el valor razonable de la inversion. Por lo tanto, tenemos que para
medir los S/ 30,000 que se invirti6 en la cobertura de futuro, nos rinde 60%
respecto al valor razonable de la inversidn de acciones, quiere decir que se ha
logrado cubrir en términos de liquidez el 60% de la inversién; mientras que la
inversion de acciones nos da un 166.66% respecto al derivado, lo que quiere
decir que el derivado esta soportando una inversién de 166.6% sobre su valor de

inversion.
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ANALISIS DEL INSTRUMENTO DE ENCUESTA

a. Dimensioén 1: Activo subyacente

1. ¢Conoce Usted, alguno de los Instrumentos Financieros Derivados (forward, swap,
futuros y opcién)?

Tabla 12: Analisis del nivel de conocimiento de los IFD

. . Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje o
valido acumulado
NADA 16 76.2 76.2 76.2
MUY POCO 4 19.0 19.0 95.2
COMPLETAMENTE 1 4.8 4.8 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 10: Analisis del nivel de conocimiento de los IFD

é¢Conoce Usted, alguno de los Instrumentos Financieros
Derivados (forward, swap, futuros y opcién)?

'

= NADA = MUYPOCO = COMPLETAMENTE

Fuente: SPSS Statistics V.24
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La pregunta busca conocer el grado de conocimiento del personal de la empresa

de qué tan informados estan respecto al tema.

Analisis: Como se aprecia en el Grafico 5, el 76.2% de los encuestados
considera que no conoce acerca de los instrumentos financieros derivados del
activo subyacente, el resultado es negativo si se tiene en cuenta que se esta
evaluando el grado de conocimiento del personal de la empresa. por otro lado,
este resultado, representa una fuerte debilidad de la empresa en aras de
implementar una politica en la utilizacion de instrumentos financieros derivados,
en los aspectos financieros y commodities. por otro lado, el 19% sefala que

conocen muy poco acerca de los instrumentos financieros.

Explicacién: El tema de los instrumentos financieros es algo incipiente aun en
el Peru, razon por la cual la cantidad de personas que conocen este tema es muy
reducida, y en Madre de Dios aun no se ha desarrollado estos instrumentos. Por

lo que estos resultados son muestra de ello.

2. Ensuopinidn, cree Ud. ¢Que los Instrumentos Financieros Derivados son importantes
para tomar decisiones?

Tabla 13: importancia de los IFD para la toma de decisiones.

Frecuencia Porcentaje Porggntaje Porcentaje

valido acumulado
NADA 8 38.1 38.1 38.1
MUY POCO 7 33.3 33.3 71.4
POCO 2 9.5 9.5 81.0
SUFICIENTE 1 4.8 4.8 85.7
COMPLETAMENTE 3 14.3 14.3 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Grafico 11: importancia de los IFD para la toma de decisiones.

En su opinidn, cree Ud. ¢ Que los Instrumentos Financieros
Derivados son importantes para tomar decisiones?

= NADA = MUYPOCO =POCO SUFICIENTE = COMPLETAMENTE

Fuente: SPSS Statistics V.24

Analisis: En Grafico 6, se aprecia que el 38.1% considera que los instrumentos
financieros derivados no son importantes para la toma de decisiones, y un 14.3%
consideran que si son importantes. Asimismo, existe un porcentaje importante
del 33.3% que considera que los instrumentos financieros derivados son muy

poco importantes.

Explicacién: A pesar de conocer muy poco, o incluso no conocer nada sobre
estos instrumentos, las personas encuestadas sefialan que es un poco
importante y hasta algunos creen que es muy importante, mientras que la gran
mayoria mantiene la linea de que, al no conocer sobre los mismos, no lo

consideran importantes.
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3. ¢Estd informado de los commodities?

Tabla 14: Conocimiento acerca de los commodities

. . Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje 0
valido acumulado
NADA 15 71.4 71.4 71.4
MUY POCO 4 19.0 19.0 90.5
SUFICIENTE 1 4.8 4.8 95.2
COMPLETAMENTE 1 4.8 4.8 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 12: Conocimiento acerca de los commodities

¢Estd informado de los commodities?

= NADA = MUY POCO = SUFICIENTE COMPLETAMENTE

Fuente: SPSS Statistics V.24

Andlisis: En el Grafico 7, se aprecia que el 71.4% del personal de la empresa no
conocen nada acerca de los commodities, un 19.00% considera que conoce muy
poco acerca de los commodities, ya sea que haya leido o escuchado en algun

momento, mientras que solo un 4.8% conoce completamente los commodities.
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Explicacién: Las personas encuestadas desconocen en su gran parte sobre

detalles de definiciones de los instrumentos financieros derivados, nunca han

escuchado el término commodities, debido al tecnicismo de las palabras que se

emplean en el mercado de derivados.

4. ¢Conoce o esta informado de los analisis de los instrumentos financieros?

Tabla 15: Conocimiento sobre el analisis de los instrumentos financieros

derivados
Frecuencia Porcentaje Porggntaje FOIEENIET
valido acumulado
NADA 14 66.7 66.7 66.7
MUY POCO 6 28.6 28.6 95.2
COMPLETAMENTE 1 4.8 4.8 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 13: Conocimiento sobre el analisis de los instrumentos financieros

derivados

é¢Conoce o estd informado de los analisis de los
instrumentos financieros?

4.8

N\

= NADA = MUY POCO = COMPLETAMENTE

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Analisis: En el Gréfico 8, se aprecia que el 66.7% del personal de la empresa no
estan informados acerca de los analisis de instrumentos financieros, un 28.6%
considera que conoce un poco acerca de los analisis de instrumentos financieros,
mientras que solo un 4.8% conoce completamente el analisis de instrumentos

financieros.

Explicacidén: Las personas encuestadas al no conocer a profundidad el tema de
instrumentos financieros derivados o en gran parte de los casos desconocen
totalmente de ello, sefalan que no estan informado acerca del proceso que
reviste hacer el analisis de estos. Esto se entiende claramente relacionandolo
con las preguntas precedentes donde se sefiala el poco contacto que se han

tenido sobre los derivados.

b. Dimension 2: Tasa de interés

5. ¢éUna adecuada inversion de los créditos recibidos es favorable al desarrollo
econémico de la empresa?

Tabla 16: Conocimiento sobre el impacto del crédito sobre el desarrollo
econdémico

Frecuencia Porcentaje Porggntaje FOTHETE

valido acumulado
NADA 3 14.3 14.3 14.3
MUY POCO 2 9.5 9.5 23.8
POCO 5 23.8 23.8 47.6
SUFICIENTE 2 9.5 9.5 571
COMPLETAMENTE 9 42.9 42.9 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Grafico 14: Conocimiento sobre el impacto del crédito sobre el desarrollo
econdmico

¢Una adecuada inversion de los créditos recibidos es favorable
al desarrollo econdmico de la empresa?

= NADA = MUY POCO POCO SUFICIENTE = COMPLETAMENTE

Fuente: SPSS Statistics V.24

Analisis: En el Grafico 9, se aprecia que el 42.9% del personal de la empresa
considera que invertir en los créditos es favorable para el desarrollo de la
empresa. Solo un 23.8% considera que una inversion de los créditos recibidos
puede ser poco favorable para el desarrollo de la empresa, mientras que solo un
14.3% considera que no es nada favorable para la empresa la inversion de los

créditos recibidos.

Explicacién: El resultado obtenido es variable, debido a que las personas
encuestadas han respondido a la pregunta desde la éptica personal y del sentido
comun, es decir proyectan las decisiones personales que estos tomarian, en caso
recibieran un crédito, a decisiones que la empresa tomaria. Segun el cuadro
sefala que gran parte de los encuestados estan de acuerdo que una inversion

de los créditos que la empresa obtuviera le generaria un desarrollo econémico.
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6. Cree usted, ¢Que los intereses que se pagan por los créditos a las entidades bancarias
son elevados?

Tabla 17: relacion de los intereses con los altos costos

Frecuencia Porcentaje Porggntaje FOIEENIET

valido acumulado
NADA 3 14.3 14.3 14.3
MUY POCO 4 19.0 19.0 33.3
POCO 3 14.3 14.3 47.6
SUFICIENTE 5 23.8 23.8 71.4
COMPLETAMENTE 6 28.6 28.6 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 15: relacion de los intereses con los altos costos

Cree usted, ¢Que los intereses que se pagan por los créditos a
las entidades bancarias son elevados?

>

= NADA = MUY POCO =POCO SUFICIENTE = COMPLETAMENTE

Fuente: SPSS Statistics V.24

Analisis: En el Grafico 10 se presenta el resultado de la percepcion con relacion
a la alta tasa que se paga por los intereses. El 28.6% estan completamente de
acuerdo que se pagan altas tasas de intereses en las entidades bancarias, un



80

numero importante de encuestados que representan el 23.8% sostienen que los
intereses son elevados, mientras que solo un 14.3% considera que no son nada

elevadas, lo que se puede traducir en que son bajas las tasas de intereses.

Explicacién: Se entiende esta pregunta desde una postura personalisima de los
encuestados, ya que estos responden de acuerdo con sus experiencias
obtenidas ante entidades financieras y la percepcion que se tuvieron sobre el
costo de los intereses de los créditos. He de entenderse que parte del personal
encuestado puede no haber tenido experiencia alguna y solo haya efectuado su
participacion en esta pregunta con informacién obtenida del entorno donde se
desarrolla. Existe una postura muy variada sobre la percepcion de los costos de
los intereses ya que depende también de la frecuencia de financiamiento vy el
historial crediticio que individualmente tenga cada individuo. Esta pregunta
permite revelar cual seria la postura del personal si tuvieran la responsabilidad

de adquirir un crédito para la organizacion.

7. ¢Realiza usted el refinanciamiento de su préstamo?

Tabla 18: refinanciamiento de préstamos

. . Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje o0

valido acumulado
NADA 11 52.4 52.4 52.4
MUY POCO 5 23.8 23.8 76.2
POCO 4 19.0 19.0 95.2
COMPLETAMENTE 1 4.8 4.8 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Grafico 16: refinanciamiento de préstamos

¢Realiza usted el refinanciamiento de su préstamo?

4.8

<

= NADA = MUYPOCO =POCO COMPLETAMENTE

Fuente: SPSS Statistics V.24

Analisis: Se presenta en el Grafico 11, respecto al refinanciamiento de los
préstamos. a la que respondieron de la siguiente manera: 52.4% del personal no
realiza el refinanciamiento de su crédito, es decir mas de la mitad del personal
encuestado. Otros 23.8% consideran que realizan muy poco el refinanciamiento
de su préstamo y un 4.8% considera que siempre realiza el refinanciamiento de

sus préstamos.

Explicacién: Las personas encuestadas no refinancian su préstamo por muchos
motivos entre los que destaca, tener una mala experiencia como cliente en la
entidad financiera donde solicitaron el crédito, debido al asfixiante hostigamiento
por parte del area de encargada de ejecutar la cobranza; otros sefialan que los
motivos son que solo necesitaban el crédito para una emergencia que tuvieron y
que al haber satisfecho su necesidad no hay la necesidad de refinanciarlo. Este
indicador muestra que las personas que refinancian sus créditos son muy bajas.
Por cual se puede concluir que la empresa de requerir la necesidad de encargar
a alguien del personal a refinanciar un crédito, no sabrian que decisiones tomar

en aras de obtener los mejores beneficios.
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8. Con respecto a las fluctuaciones de la tasa de interés, ¢ una variacidon imprevista de los
mismos afectaria significativamente sus operaciones?

Tabla 19: Fluctuacion de la tasa de interés

Frecuencia Porcentaje Porge?ntaje FOTHETE

valido acumulado
NADA 6 28.6 28.6 28.6
MUY POCO 3 14.3 14.3 42.9
POCO 3 14.3 14.3 57.1
SUFICIENTE 1 48 48 61.9
COMPLETAMENTE 8 38.1 38.1 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 17: Fluctuacion de la tasa de interés

Con respecto a las fluctuaciones de la tasa de interés, éuna
variacion imprevista de los mismos afectaria
significativamente sus operaciones?

&

-

= NADA = MUYPOCO =POCO SUFICIENTE = COMPLETAMENTE

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Analisis: En Grafico 12, se presenta el resultado de la percepcion con relacion a
la variacién de la tasa de interés en las operaciones de la empresa encuestada.
Como se aprecia 38.1% considera que si afectaria completamente las
operaciones de la empresa, y un 28.6% consideran que no afectarian sus
operaciones. Asimismo, existe un porcentaje importante del 14.3% que considera
que la variacion de la tasa de interés afectaria moderadamente las operaciones

de su empresa

Explicacidén: La variacion de las tasas de interés en el transcurso de un periodo
de tiempo puede significar mejora o perjuicio para los sujetos que lo toman o lo
dan, depende de la perspectiva y condicion que se tiene, es decir si tenemos la
condicion de ser los sujetos activos del crédito o pasivos del crédito. Al margen
de lo sefialado anteriormente las personas encuestadas si consideran que las
fluctuaciones en las tasas de interés afectarian significativamente sus
operaciones, ya sea de manera positiva o negativa como lo sefialamos

anteriormente.

c. Dimension 3: Derivados para cobertura

9. (Tiene la empresa alguna politica preestablecida en relacién con uso de instrumentos
derivados?

Tabla 20: Politica sobre instrumentos derivados

. . Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje -

valido acumulado
NADA 15 714 71.4 71.4
MUY POCO 2 9.5 9.5 81.0
POCO 2 9.5 9.5 90.5
COMPLETAMENTE 2 9.5 9.5 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Grafico 18: Politica sobre instrumentos derivados

¢Tiene la empresa alguna politica preestablecida en relacion
con uso de instrumentos derivados?

.*

= NADA = MUYPOCO =POCO COMPLETAMENTE

Fuente: SPSS Statistics V.24

Analisis: En el Grafico 13, se aprecia que el 71.4% del personal de la empresa
respondieron que no utilizaban derivados por politica de la empresa, y solo un

9.5% considera que puede ser politica de empresa.

Explicacion: Las politicas preestablecidas de la empresa son solo conocidas por
el personal de confianza, pero ejecutadas por toda la organizacién. En relacion
con este punto, la empresa cuenta segun informacién de su constitucién,
potestad para contratar instrumentos financieros derivados, pero aun estan en

etapa de evaluacion y no se ha ejecutado.
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10. ¢Utiliza su empresa instrumentos derivados (forward, swap, futuros y opcién)?

Tabla 21: Utilizacion de instrumentos financieros derivados

Frecuencia Porcentaje Porggntaje FOIEENIET
valido acumulado
NADA 17 81.0 81.0 81.0
MUY POCO 2 9.5 9.5 90.5
POCO 1 48 48 95.2
COMPLETAMENTE 1 48 48 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 19: Utilizacion de instrumentos financieros derivados

futuros y opcién)?

4.8

= NADA = MUY POCO =POCO COMPLETAMENTE

¢Utiliza su empresa instrumentos derivados (forward, swap,

Fuente: SPSS Statistics V.24

Analisis: Como se aprecia en el Grafico 14, tan solo el 4.8% de la empresa cree

que la empresa ha tenido experiencia en el uso de los derivados. Consideramos

que se trata de un porcentaje bajo si tenemos en cuenta la alta percepcién del

personal de la empresa en el sentido de la volatilidad de la tasa de interés y del

tipo de cambio, asi como, los efectos significativos que esto originaria en sus

operaciones. Por otro lado, el 81% del personal considera que la empresa no

utiliza ninguno de los instrumentos financieros derivados.



86

Explicacién: La organizacion no ha utilizado aun instrumentos financieros
derivados, razén por la cual el resultado muestra que el conocimiento que tienen
las personas encuestadas acerca del uso de estos instrumentos derivados dentro

de su organizacién es nulo.

11. Con qué frecuencia utiliza su compaiiia los instrumentos financieros derivados:

Tabla 22: Frecuencia en el uso de instrumentos financieros derivados

Frecuencia Porcentaje Po&gﬁggaje aP:l:cr;?unlgi
NADA 17 81.0 81.0 81.0
MUY POCO 1 48 48 85.7
POCO 1 4.8 4.8 90.5
SUFICIENTE 1 4.8 438 95.2
COMPLETAMENTE 1 4.8 438 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 20: Frecuencia en el uso de instrumentos financieros derivados

Con qué frecuencia utiliza su compafia los instrumentos
financieros derivados:

= NADA = MUYPOCO =POCO SUFICIENTE = COMPLETAMENTE

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Analisis: En el Grafico 15, nos muestra resultados interesantes, que son
necesarios para interpretar el niumero de 4.8% personas de la empresa que usan
derivados, segun el resultado de la pregunta 10. De acuerdo con la frecuencia de
uso, tan solo el 4.8% de las personas que trabajan en la empresa utilizan los
instrumentos financieros derivados como una herramienta comun dentro de su
operacion. Sin embargo, otro punto para tener en cuenta es que el 81% de las
personas dentro de la empresa considera nunca haber hecho uso del

instrumento.

Explicacién: Se correlaciona con la pregunta anterior, debido a que, al no utilizar
instrumentos financieros en la empresa, no se puede establecer una frecuencia

en el uso de este, ya que es inexistente practicamente su uso.

12. ¢En su opinion es ventajoso para las empresas identificar en el mercado financiero los
instrumentos financieros derivados?

Tabla 23: Identificacidon de los IFD en el mercado financiero

. . Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje o

valido acumulado
NADA 7 33.3 33.3 33.3
MUY POCO 6 28.6 28.6 61.9
POCO 4 19.0 19.0 81.0
COMPLETAMENTE 4 19.0 19.0 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Grafico 21: Identificacion de los IFD en el mercado financiero

¢En su opinidn es ventajoso para las empresas identificar en el
mercado financiero los instrumentos financieros derivados?

= NADA = MUYPOCO =POCO COMPLETAMENTE

Fuente: SPSS Statistics V.24

Analisis: La pregunta fue disefiada para conocer la opinion sobre la identificacion
de los instrumentos financieros en el mercado financiero y si estos son ventajosos
0 no. Se observa en el Grafico 16, que tan solo el 19% del personal considera
que es ventajoso la identificacion de los instrumentos financieros derivados,
mientras que un 33.3% considera que no es nada ventajoso para la empresa

identificarlos.

Explicacion: Las respuestas dadas por los encuestados tratan de reflejar un
concepto que tienen los encuestados sobre la importancia y lo beneficioso que
puede resultar conocer el mercado financiero donde estos se desarrollan, es una
opinién meramente personal que cada encuestado indico. Esto nos permite inferir
que el personal encuestado a pesar de no conocer acerca de los instrumentos
financieros derivados considera que conocerlos generaria alguna ventaja para la

empresa frente a terceros.
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13. ¢Con que frecuencia se realizan los informes sobre uso de instrumentos derivados
ante la Gerencia?

Tabla 24: Frecuencia de informes de IFD a la gerencia

Frecuencia Porcentaje Porc:,e_ntaje FOTHETE
valido acumulado
NADA 14 66.7 66.7 66.7
MUY POCO 2 9.5 9.5 76.2
POCO 4 19.0 19.0 95.2
COMPLETAMENTE 1 48 48 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Gréfico 22: Frecuencia de informes de IFD a la gerencia

¢Con que frecuencia se realizan los informes sobre uso de
instrumentos derivados ante la Gerencia?

= NADA = MUYPOCO = POCO COMPLETAMENTE

Fuente: SPSS Statistics V.24



90

Analisis: En el Gréafico 17, nos muestra el numero de 4.8% personas de la
empresa creen que se realizan informes sobre el uso de derivados, el 66.7% de
las personas que trabajan en la empresa sefialan que no se realizan informes
sobre los instrumentos financieros derivados ante la gerencia Un 19% considera

que puede solo en poca medida se envien informes a la gerencia.

Explicacién: Los reportes hacia la gerencia son practicamente nulos respecto al
uso de instrumentos financieros derivados, ya que estos al no ser politica de la
empresa y al no utilizarse no genera obligacion al personal administrativo que
compete esa funcién. Con las respuestas obtenidas se entiende que no existe

practicamente frecuencia de realizar informes.

14. Un obstaculo para el desarrollo de mercado de derivados en el Peru es la alta
inversion en la colocacién de dinero en estos mercados.

Tabla 25: Obstaculos para el ingreso al mercado de derivados

Frecuencia Porcentaje Porggntaje Porcentaje

valido acumulado
NADA 8 38.1 38.1 38.1
MUY POCO 5 23.8 23.8 61.9
POCO 4 19.0 19.0 81.0
SUFICIENTE 1 4.8 4.8 85.7
COMPLETAMENTE 3 14.3 14.3 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Grafico 23: Obstaculos para el ingreso al mercado de derivados

Un obstaculo para el desarrollo de mercado de derivados en el
Peru es la alta inversidn en la colocacion de dinero en estos
mercados.
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Fuente: SPSS Statistics V.24

Analisis: En el Grafico 18, nos muestra que el 38.1% personas de la empresa
consideran que no es un obstaculo la alta inversién para la colocacion de dinero
en estos mercados. 14.3% de las personas que trabajan en la empresa estan
completamente de acuerdo que la alta inversion en la colocacién de dinero es un
obstaculo para el desarrollo del mercado de derivados. Sin embargo, otro punto
para tener en cuenta es que el 23.8% de las personas dentro de la empresa

considera que la alta inversion es solo un obstaculo menor.

Explicacion: Respecto a esta pregunta el mayor porcentaje relativo sefiala que
pueden existir otros motivos que no permiten el desarrollo de este mercado, que

no necesariamente es por la alta inversién en la colocacion de dinero.
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15. Un impedimento para el desarrollo de mercado de derivados en el Peru es que su uso
implica declaraciones adicionales a la administracion tributaria y a otros entes
regulatorios y de control

Tabla 26: Impedimentos del desarrollo del mercado de derivados

Frecuencia Porcentaje Po&gﬁggaje aP:l:cr;?unlgi
NADA 13 61.9 61.9 61.9
MUY POCO 1 48 48 66.7
POCO 3 14.3 14.3 81.0
SUFICIENTE 2 9.5 9.5 90.5
COMPLETAMENTE 2 9.5 9.5 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 24: Impedimentos del desarrollo del mercado de derivados

Un impedimento para el desarrollo de mercado de derivados en el
Peru es que su uso implica declaraciones adicionales a la
administracion tributaria y a otros entes regulatorios y de control

N\

4.8

= NADA = MUYPOCO =POCO SUFICIENTE = COMPLETAMENTE
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Analisis: En el Grafico 19, nos muestra que el 61.9% de los encuestados
consideran que no es un impedimento para el desarrollo de derivados las
declaraciones adicionales ante otros entes regulatorios y de control. Por otro
lado, tan solo el 9.5% de las personas que trabajan en la empresa estan
completamente de acuerdo que un obstaculo para el desarrollo de derivados es
la generacion de declaracion adicional o control por parte otras instituciones

reguladoras.

Explicaciéon: Considera el personal encuestado que ingresar a operar en este
mercado y utilizar sus mecanismos no van a implicar que el area de contabilidad
tenga que especializarse en el tema debido a que pueda generar alguna
obligacion adicional frente al fisco o alguna entidad regulatoria como la SBS;
mientras que un porcentaje minimo tiene una concepcién de que al utilizar estos

instrumentos generaria alguna operacion adicional para la empresa.

d. Dimension 4: Evaluacién de riesgos

16. ¢Es importante la liquidez en el mercado secundario?

Tabla 27: Importancia de la liquidez en el mercado secundario

Frecuencia Porcentaje Porggntaje FOTEETE

valido acumulado
NADA 9 42.9 429 42.9
MUY POCO 6 28.6 28.6 71.4
POCO 1 4.8 4.8 76.2
SUFICIENTE 1 4.8 4.8 81.0
COMPLETAMENTE 4 19.0 19.0 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Grafico 25: Importancia de la liquidez en el mercado secundario

¢Es importante la liquidez en el mercado secundario?
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Fuente: SPSS Statistics V.24

Anidlisis: En el Grafico 20, nos muestra que el 42.9% de los encuestados
consideran que no es nada importante la liquidez en el mercado secundario. Por
otro lado, el 19% esta completamente de acuerdo que si es importante la liquidez
en el mercado secundario. Y un porcentaje importante sefiala que el 28.6% es

muy poco importante la liquidez en este mercado.

Explicacion: Los resultados nos muestran que el aspecto de la liquidez no es de
mucha importancia en el mercado secundario segun lo respondido por el
personal de Manuripe Wood Company. Denota que para ingresar a este mercado
secundario la liquidez no es la principal preocupacion para quienes tengan que

tomar las decisiones en la empresa.



17. ¢Se evalua los riesgos en la empresa?

Tabla 28: Evaluacion de los riesgos
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Frecuencia Porcentaje Po\:gﬁggaje ::Jcr;?qui
NADA 8 38.1 38.1 38.1
MUY POCO 6 28.6 28.6 66.7
POCO 2 9.5 9.5 76.2
SUFICIENTE 2 9.5 9.5 85.7
COMPLETAMENTE 3 14.3 14.3 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 26: Evaluacion de los riesgos
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Analisis: En el Gréafico 21, nos muestra que el 38.1% de los encuestados
consideran que no se evaluan de ninguna manera los riesgos de la empresa. Por
otro lado, el 28.6% considera que se evalua muy poco los riesgos de la empresa.
Soélo un 14.3% estan completamente convencido de que si se realiza la

evaluacion de riesgos de la empresa.

Explicacién: Los controles en la empresa pueden estar instaladas, pero no son
conocidas por el personal de la empresa, ya que nos muestra los resultados que
no hay una evaluacion de los riesgos o que estos son muy poco evaluados. Esto
visto desde una Optica general de la empresa, ya que se entiende que esta

encuesta fue elaborada a todo el personal de distintas areas de trabajo.

18. ¢Los procesos de gestion con que cuenta la empresa permiten el cumplimiento de los
objetivos en la organizacion?

Tabla 29: Eficacia de los procesos de gestion

Frecuencia Porcentaje Porggntaje Porcentaje

valido acumulado
NADA 7 33.3 33.3 33.3
MUY POCO 3 14.3 14.3 47.6
POCO 4 19.0 19.0 66.7
SUFICIENTE 2 9.5 9.5 76.2
COMPLETAMENTE 5 23.8 23.8 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Grafico 27: Eficacia de los procesos de gestion

éLos procesos de gestidn con que cuenta la empresa permiten
el cumplimiento de los objetivos en la organizacion?
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Fuente: SPSS Statistics V.24

Analisis: En el Grafico 22, nos muestra que el 33.3% de los encuestados
consideran que de ninguna manera los procesos de gestion permiten el
cumplimiento de los objetivos de la empresa. Por otro lado, el 23.8% considera
que los procesos de gestion estan cumpliendo completamente con los objetivos
de la organizacion. Solo un 14.3% sefialan que los procesos de gestidon estan

cumpliendo muy poco los objetivos de la organizacién.

Explicacion: Los procesos de gestion pueden estar cumpliendo su funcioén en
determinadas areas, y no necesariamente en toda la organizacion, razon por la
cual, los encuestados sefalan que se estan cumpliendo los objetivos, mientras
que otros sefialan que no, entiéndase que esto se debe tomar desde la éptica

laboral de cada trabajador, es decir, desde el lugar donde se desempenian.
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19. ¢Los procesos de gestion son conocidos por todo el personal?

Tabla 30: Conocimiento de los procesos de gestion por toda la organizacion

Frecuencia Porcentaje Po\:gclaiggaje aP:l:cr;?unlgi
NADA 10 47.6 47.6 47.6
MUY POCO 8 38.1 38.1 85.7
POCO 1 4.8 4.8 90.5
SUFICIENTE 1 4.8 438 95.2
COMPLETAMENTE 1 4.8 438 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 28: Conocimiento de los procesos de gestidn por toda la organizacion

¢éLos procesos de gestidon son conocidos por todo el personal?
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Andlisis: En el Grafico 23, nos muestra los siguientes resultados: El 47.6% de
los encuestados sefialan que los procesos de gestidon no son nada conocidos por
el personal. Un 38.1% sefala que se conoce muy poco conocido los procesos de
gestion por el personal de la empresa. De acuerdo con lo encuestado solo el
4.1% de las personas dentro de la empresa consideran conocer completamente

los procesos de gestion.

Explicacién: El desconocimiento o muy poco conocimiento de los procesos de
gestion, pueden darse porque los mecanismos de comunicacion entre las altas
esferas de la organizacién con el personal de menor rango, no se estan
efectuando correctamente, esto hace que a pesar de que la empresa pueda tener
un buen proceso de gestion, el personal no los conozca, y esto dificultaria para

el cumplimiento de los objetivos de la empresa.

20. ¢Los procesos de gestion implementados en la organizacion son eficientes?

Tabla 31: eficiencia de los procesos de gestion

Frecuencia Porcentaje Porggntaje FOTHETE

valido acumulado
NADA 10 47.6 47.6 47.6
MUY POCO 2 9.5 9.5 571
POCO 4 19.0 19.0 76.2
SUFICIENTE 3 14.3 14.3 90.5
COMPLETAMENTE 2 9.5 9.5 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Grafico 29: eficiencia de los procesos de gestion

éLos procesos de gestion implementados en la organizacion
son eficientes?
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Fuente: SPSS Statistics V.24

Analisis: Esta pregunta explora la opinidon del personal de la empresa sobre la
eficiencia de los procesos de gestion implementados. El Grafico 24, muestra que
los trabajadores consideran en un 47.6% que no son eficientes los procesos de
gestion implementados por la organizacién, mientras que un 19% sefala que, si
lo son, pero muy poco eficiente, y un menos porcentaje de 9.5% sefiala los
procesos de gestién son completamente eficientes.

Explicacion: La eficiencia de los procesos de gestion se pueden entender desde
una optica de resultados y desde una optica de comodidad, es decir se puede
considerar que los procesos de gestion son eficientes si permiten alcanzar los
objetivos de la organizacién, o las metas de trabajo establecidas periédicamente,
asi mismo se debe entender que el personal considera eficiente un proceso si
este le da la comodidad para desarrollarse y ejecutar su trabajo de manera
ordenada y con actividades claras.
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21. ¢El control interno es adecuado en la empresa?

Tabla 32: Idoneidad del control interno

Frecuencia Porcentaje Po\:cé:ﬁggaje ::Jﬁ?ur}gi
NADA 9 42.9 429 42.9
MUY POCO 4 19.0 19.0 61.9
POCO 3 14.3 14.3 76.2
SUFICIENTE 2 9.5 9.5 85.7
COMPLETAMENTE 3 14.3 14.3 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 30: Idoneidad del control interno

¢El control interno es adecuado en la empresa?
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Fuente: SPSS Statistics V.24

Andlisis: En el Grafico 25, nos muestra los siguientes resultados: El 42.9% de
los encuestados sefalan que el control interno dentro de la organizacién no son
nada adecuados. En cambio, un 14.3% sefiala que estan completamente de
acuerdo sobre la idoneidad del control interno en la empresa. El 19 % considera

que son muy poco adecuado el control interno implementado en la empresa.
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Explicacién: La percepcion que el personal encuestado tiene sobre el control
interno, sefialan que no hay un buen control interno en la empresa o que estos
son inadecuados para el tipo de organizacion que es, cabe sefalar también que
no necesariamente implica que no existan los controles en la empresa, sino que

simplemente estos son inadecuados.

22. {La empresa cuenta con personal capacitado en sus respectivas areas?

Tabla 33: Distribucién adecuada del personal

Frecuencia Porcentaje Po;gclaiggaje ::aneur}gi
NADA 5 23.8 23.8 23.8
MUY POCO 2 9.5 9.5 33.3
POCO 5 23.8 23.8 57.1
SUFICIENTE 2 9.5 9.5 66.7
COMPLETAMENTE 7 33.3 33.3 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 31: Distribucion adecuada del personal

éLa empresa cuenta con personal capacitado en sus
respectivas areas?

N b-'A' /

= NADA = MUY POCO =POCO SUFICIENTE = COMPLETAMENTE
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Analisis: En el Grafico 26, El 33.3% personas encuestadas senalan que la
empresa cuenta con personal calificado en sus respectivas areas, lo cual permite
el desarrollo de las actividades de la empresa. Un importante porcentaje de
23.8% de las personas que trabajan en la empresa considera que el personal que
trabaja en ciertas areas no esta nada capacitado para desarrollar sus funciones;
un porcentaje igual sefialan que estan poco capacitados los trabajadores en sus

respectivas areas.

Explicacién: Esta pregunta busca conocer la percepcion que tienen el personal
encuestado sobre ellos mismos y sobre el concepto que tienen sobre sus
companeros de trabajo. El resultado muestra una percepcion variada donde
sefala en mayor proporcion que los puestos que requiere la empresa son
cubiertos por personas capacitadas para el puesto, es decir consideran que las
personas que trabajan con ellos saben hacer su trabajo, mientras que otro

porcentaje consideran no estan cubiertas por las personas idoneas en el puesto.

23. ¢Existen riesgos informaticos en la empresa?

Tabla 34: Riesgos informaticos

Frecuencia Porcentaje Porggntaje FOTEETE

valido acumulado
NADA 10 47.6 47.6 47.6
MUY POCO 6 28.6 28.6 76.2
POCO 3 14.3 14.3 90.5
SUFICIENTE 1 4.8 4.8 95.2
COMPLETAMENTE 1 48 48 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Grafico 32: Riesgos informaticos

¢Existen riesgos informaticos en la empresa?
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Fuente: SPSS Statistics V.24

Andlisis: En el Gréfico 27, EI1 47.6% personas encuestadas sefialan que no existe
ningun tipo de riesgo informatico en la empresa, Un 28.6% sefiala que existen
muy pocos riesgos informaticos y solo el 4.8% sefiala que estan completamente
de acuerdo que existe riesgo informatico de que la informacién contenida en las

unidades de almacenamiento pueda ser transgredido.

Explicacién: El resultado muestra que casi la mitad de los encuestados cree que
no hay posibilidad de que la empresa pierda informacion por algun agente
externo, en tanto un porcentaje importante sefiala que existen los riesgos pero

que estos son muy bajos para generar una alerta importante en la empresa.
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24. ¢Utiliza la empresa los instrumentos derivados como politica empresarial?

Tabla 35: Uso de IFD como politica empresarial

Frecuencia Porcentaje Po\:gcleiggaje aP:l:cr;?unlgi
NADA 12 57.1 57.1 57.1
MUY POCO 3 14.3 14.3 71.4
POCO 3 14.3 14.3 85.7
COMPLETAMENTE 3 14.3 14.3 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 33: Uso de IFD como politica empresarial

¢Utiliza la empresa los instrumentos derivados como
politica empresarial?
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Analisis: En el Grafico 28, nos muestra resultados importantes, el 57.1% del
personal encuestado sefiala que no se utiliza para nada los instrumentos
financieros derivados como politica empresarial, es decir mas de la mitad de los

encuestados creen eso. Por otra parte, un 14.3% cree que se utilizan.

Explicacién: El resultado muestra que el personal de Manuripe Wood Company
SAC no utiliza los instrumentos financieros como politica empresarial ya que no

ha sido implementado su proceso por la organizacién aun.

25. ¢La empresa cuenta con directivas y normas referidas a las politicas de la
organizacion?

Tabla 36: Directiva y normas sobre la politica empresarial

. . Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje o0

valido acumulado
NADA 9 42.9 42.9 42.9
MUY POCO 4 19.0 19.0 61.9
POCO 3 14.3 14.3 76.2
COMPLETAMENTE 5 23.8 23.8 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24
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Grafico 34: Directiva y normas sobre la politica empresarial

¢La empresa cuenta con directivas y normas referidas a
las politicas de la organizacion?
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Andlisis: En el Grafico 29, El 42.9% de los encuestados sefiala que la empresa
no cuenta con ninguna directiva ni norma acerca de las politicas de la
organizacion. Mientras que un 23.8% sefala que conocen completamente las

directivas y normas referidas a la politica de la empresa.

Explicacion: El desconocimiento de las directivas y normas internas en este tipo
de organizacion en este sector suelen estar establecido a través de documentos
de gestion, cuando el numero de personal en una organizacién no es muy alto,

las directivas son verbales, como ocurre en la mayoria de empresas mypes.
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26. éSon adecuadas las politicas establecidas por la empresa?

Tabla 37: Inocuidad de las politicas empresariales

Frecuencia Porcentaje Po\:gclaiggaje :g;c:ur}gi
NADA 8 38.1 38.1 38.1
MUY POCO 1 4.8 438 42.9
POCO 7 33.3 333 76.2
SUFICIENTE 2 9.5 9.5 85.7
COMPLETAMENTE 3 14.3 14.3 100.0
Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24

Grafico 35: Inocuidad de las politicas empresariales

éSon adecuadas las politicas establecidas por la empresa?
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Analisis: En el Grafico 30, el 38.1% personas encuestadas sefialan que las
politicas establecidas no son nada adecuadas para la empresa, un 33.3%
sefalan que las politicas son poco adecuadas para la empresa, mientras que un

14.3% indica que son completamente adecuadas las politicas de la empresa.

Explicacién: Los resultados reflejan que las politicas ya establecidas no son las
mas adecuadas para el tipo de organizacion que es, es decir se puede deducir
que el personal espera que los directivos opten por establecer politicas mas
adecuadas en referencia a trabajo que se viene efectuando. La respuesta
diferenciada que refleja se puede deber al area al que pertenece el personal y la

perspectiva que este tiene desde su puesto de trabajo.

27. éiConoce Usted de las politicas implementadas por la empresa?

Tabla 38: Politicas implementadas por la empresa

. . Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje o

valido acumulado
NADA 10 47.6 47.6 47.6
MUY POCO 5 23.8 23.8 71.4
POCO 2 9.5 9.5 81.0
COMPLETAMENTE 4 19.0 19.0 100.0

Total 21 100.0 100.0

Fuente: SPSS Statistics V.24



110

Grafico 36: Politicas implementadas por la empresa

¢Conoce Usted de las politicas implementadas por la empresa?
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Analisis: En el Grafico 31, el 47.6% del personal encuestado indica desconocer
acerca de las politicas implementadas por la empresa. Mientras que el 19%
sefala conocer completamente las politicas implementadas por la empresa. Un
numero importante de los encuestados senalan que conocen muy poco las

politicas implementadas por la empresa, alcanzando un porcentaje de 23.8%.

Explicacién: Respecto a esta pregunta, corresponde senalar que el
desconocimiento en relacion con las politicas implementadas por la empresa se
debe principalmente a la mala comunicaciéon de los altos directivos con el
personal, y sobre las politicas de gestion y proceso que viene implementando y
cambiando progresivamente no se dejan establecer correctamente, debido a la
alta rotacién de personal con la que la empresa ha sido afectada. Lo que genera

que el proceso de induccion al nuevo personal se comience de nuevo.
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4.1 Contrastacion de Hipotesis

Prueba de chi-cuadrado relacion variable 1 v variable 2

Ho: La variable instrumentos financieros derivados y la variable toma de
decisiones son independientes.

H1: La variable instrumentos financieros derivados y la variable toma de
decisiones estan asociadas.

Nivel de confianza: 95%

Nivel de significancia: a = 0.05

Criterios de evaluacion:

Si Pvalor > a = 0.05 se acepta Ho

Si Pvalor < a = 0.05 se acepta H1

Tabla 39: prueba de chi-cuadrado relacion variable 1 y variable 2

Valor df Significacién asintética

(bilateral)
Chi-cuadrado de Pearson 60,8732 16 0.000
Razén de verosimilitud 39.050 16 0.001
Asociacion lineal por lineal 8.802 1 0.003
N de casos validos 21
Correlacion de Pearson 0.663

En la tabla N° 39 se puede observar que el Pvalor = 0.000 es < a = 0.05, existe
suficiente evidencia estadistica para aceptar H1 “La variable instrumentos
financieros derivados y la variable toma de decisiones estan asociadas”, con un
nivel de confianza de 95% y con 16 grados de libertad.

El grado de relacién de Pearson es r = 0.663 lo que indica que existe una

correlacion positiva directa y moderada.
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Prueba de chi-cuadrado relacion dimension 1 y variable 2

Ho: La dimension activo subyacente y la variable toma de decisiones son
independientes.

H1: La dimensidén activo subyacente y la variable toma de decisiones estan
asociadas.

Nivel de confianza: 95%

Nivel de significancia: a = 0.05

Criterios de evaluacion:

Si Pvalor > a = 0.05 se acepta Ho

Si Pvalor < a = 0.05 se acepta H1

Tabla 40: prueba de chi-cuadrado relacion dimension 1y variable 2

e @ asirwstgqtilzzlgc(i(i:lzgral)
Chi-cuadrado de Pearson 51,6002 12 0.000
Razén de verosimilitud 25977 12 0.011
Asociacion lineal por lineal 12.526 1 0.000
N de casos validos 21
Correlacion de Pearson 0.791

En la tabla N° 40 Se puede observar que el Pvalor = 0.000 es < a = 0.05, existe
suficiente evidencia estadistica para aceptar H1 “La dimensién activo subyacente
y la variable toma de decisiones estan asociadas”, con un nivel de confianza de
95% y con 16 grados de libertad.

El grado de relacién de Pearson es r = 0.791 lo que indica que existe una

correlacion positiva directa y alto.
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Prueba de chi-cuadrado relacion dimension 2 y variable 2

Ho: La dimension tasa de interés y la variable toma de decisiones son
independientes.

H1: La dimension tasa de interés y la variable toma de decisiones estan
asociadas.

Nivel de confianza: 95%

Nivel de significancia: a = 0.05

Criterios de evaluacion:

Si Pvalor > a = 0.05 se acepta Ho

Si Pvalor < a = 0.05 se acepta H1

Tabla 41: prueba de chi-cuadrado relacion dimension 2 y variable 2

Significacion

Valor df asintética

(bilateral)
Chi-cuadrado de Pearson 29,0502 16 0.024
Razoén de verosimilitud 23.11 16 0.111
Asociacion lineal por lineal 0.675 1 0.411

N de casos validos 21
Correlacion de Pearson 0.184

En la tabla N° 41 Se puede observar que el Pvalor = 0.024 es < a = 0.05, existe
suficiente evidencia estadistica para aceptar H1 “La dimensién tasa de interés y
la variable toma de decisiones estan asociadas”, con un nivel de confianza de
95% y con 16 grados de libertad.

El grado de relacion de Pearson es r = 0.184 lo que indica que existe una

correlacion positiva directa y muy bajo
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Pruebas de chi-cuadrado relacion dimension 3 y variable 2

Ho: La dimension derivado para la cobertura y la variable toma de decisiones son
independientes.

H1: La dimension derivada para cobertura y la variable toma de decisiones estan
asociadas.

Nivel de confianza: 95%

Nivel de significancia: a = 0.05

Criterios de evaluacion:

Si Pvalor > a = 0.05 se acepta Ho

Si Pvalor < a = 0.05 se acepta H1

Tabla 42: Pruebas de chi-cuadrado relacion dimension 3 y variable 2

Significacion

Valor df asintotica

(bilateral)
Chi-cuadrado de Pearson 27,3332 16 0.038
Razoén de verosimilitud 14.324 16 0.575
Asociacion lineal por lineal 0.955 1 0.329

N de casos validos 21
Correlacion de Pearson 0.218

En la tabla N° 42 Se puede observar que el Pvalor = 0.038 es < a = 0.05, existe
suficiente evidencia estadistica para aceptar H1 “La dimension derivado para
cobertura y la variable toma de decisiones estan asociadas”, con un nivel de
confianza de 95% y con 16 grados de libertad.

El grado de relacion de Pearson es r = 0.184 lo que indica que existe una

correlacion positiva directa y bajo.
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Pruebas de chi-cuadrado relacion dimension 4 y variable 1

Ho: La dimension politica empresarial y la variable instrumentos financieros
derivados son independientes.

H1: La dimension politica empresarial y la variable instrumentos financieros
derivados estan asociadas.

Nivel de confianza: 95%

Nivel de significancia: a = 0.05

Criterios de evaluacion:

Si Pvalor > a = 0.05 se acepta Ho

Si Pvalor < a = 0.05 se acepta H1

Tabla 43: Pruebas de chi-cuadrado relacion dimension 4 y variable 1

Heler o asirﬁé’grczl:c(?)(i:llaotgral)
Chi-cuadrado de Pearson 46,7392 16 0.000
Razén de verosimilitud 20.827 16 0.185
Asociacion lineal por lineal 9.170 1 0.002
N de casos validos 21
Correlacion de Pearson 0.677

En la tabla N° 43 Se puede observar que el Pvalor = 0.000 es < a = 0.05, existe
suficiente evidencia estadistica para aceptar H1 “La dimension politica
empresarial y la variable instrumentos financieros derivados estan asociadas”,
con un nivel de confianza de 95% y con 16 grados de libertad.

El grado de relacién de Pearson es r = 0.663 lo que indica que existe una

correlacion positiva directa y alta.
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Pruebas de chi-cuadrado relacion dimension 5 y variable 2

Ho: La dimension evaluacion de riesgo y la variable instrumentos financieros
derivados son independientes.

H1: La dimension evaluacion de riesgo y la variable instrumentos financieros
derivados estan asociadas.

Nivel de confianza: 95%

Nivel de significancia: a = 0.05

Criterios de evaluacion:

Si Pvalor > a = 0.05 se acepta Ho

Si Pvalor < a = 0.05 se acepta H1

Tabla 44: Pruebas de chi-cuadrado relacion dimensién 5 y variable 2

Vel o asirﬁgir::izc(%(i:l:)tgral)
Chi-cuadrado de Pearson 27,9212 16 0.032
Razén de verosimilitud 25.326 16 0.064
Asociacion lineal por lineal 7.959 1 0.005
N de casos validos 21
Correlacion de Pearson 0.631

En la tabla N° 44 Se puede observar que el Pvalor = 0.032 es < a = 0.05, existe
suficiente evidencia estadistica para aceptar H1 “La dimension politica
empresarial y la variable instrumentos financieros derivados estan asociadas”,
con un nivel de confianza de 95% y con 16 grados de libertad.

El grado de relacion de Pearson es r = 0.631 lo que indica que existe una

correlacion positiva directa y alta.
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CONCLUSIONES

Los instrumentos financieros y la toma de decisiones tienen una influencia
alta, segun el grado de relacion de Pearson es r = 0.663 existe una
correlacion positiva directa, moderada y estan asociadas. Los estados
financieros son herramientas y cuadros que muestran la situacion
economica y financiera del ente ya que estos serviran y ayudaran en forma
oportuna para la toma de decisiones de la empresa, efectuando entre otros

a los analisis de la aplicacién de ratios.

El activo subyacente influye en la toma de decisiones, en la empresa
Manuripe Wood Company SAC, existe una correlacién positiva directa y
alto, segun el grado de relacion de Pearson es r = 0.791 ya que mediante
el conocimiento de los mismos se puede tomar medidas preventivas o
medidas correctivas cuando se desea hacer una cobertura de un activo
que puede estar sujeto a volatilidad en el tiempo, como en el caso de la
madera que es la materia prima en el proceso productivo de esta empresa,
suele tener cambio en el precio por la valoracién del commodities en el

mercado internacional.

De acuerdo con los resultados obtenidos se concluye que segun el grado
de relaciéon de Pearson es r = 0.184 lo que indica que existe una
correlacion positiva directa y muy bajo y que la tasa de interés si influye
significativamente para la toma de decisiones en la empresa Manuripe
Wood Company SAC, porque es un instrumento de referencia que permite
efectuar una inversion, ya que de estos depende la cantidad de
erogaciones y la liquidez de la empresa. A pesar de que la empresa no
cuenta con grandes financiamientos externos del sistema financiero, el
personal considera que conocer la tasa de interés a la cual se contrata un

crédito, es muy importante, ya que permite planificar una inversion.
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Segun los resultados se puede concluir que los derivados de cobertura si
influyen para la toma de decisiones, conforme el grado de relacién de
Pearson es r = 0.184 lo que indica que existe una correlacidon positiva
directa y bajo y como lo muestra el caso practico efectuado, sin embargo,
las encuestas efectuadas al personal de Manuripe Wood Company SAC,
consideran que los derivados para cobertura influyen poco en la empresa
para la toma de decisiones debido a que estas no estan implementadas

por la empresa.

En base a los resultados obtenidos el grado de relacion de Pearson esr =
0.631 lo que indica que existe una correlacion positiva directa y alta y se
concluye que la evaluacion de los riesgos influye poco en los instrumentos
financieros derivados la empresa Manuripe Wood Company SAC
respecto, hallandose una debilidad importante en la empresa debido a que

el personal lo considera como un aspecto nada relevante.

Se concluye que la politica empresarial y los instrumentos financieros tiene
el grado de relacion de Pearson es r = 0.663 lo que indica que existe una
correlacion positiva directa y alta, lo que influye poco sobre los
instrumentos financieros derivados en la empresa Manuripe Wood
Company SAC, debido a que no estan claras politicas de la empresa y no
son conocidas por todo el personal o bien no son trasmitidas
correctamente. Por lo tanto, para que la politica de la empresa tenga
mayor influencia sobre los instrumentos financieros derivados se debe
establecer mejores mecanismos de comunicacion o trasmision de

mensaje entre todas las lineas organizacionales.
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RECOMENDACIONES

A los altos directivos de la empresa Manuripe Wood Company SAC, Se
recomienda capacitar al personal administrativo sobre las caracteristicas
y uso de los instrumentos financieros derivados en aras de conseguir una
buena utilizacion de estos, mas si se piensa hacer uso con frecuencia a
partir de su incorporacion al mercado exterior, donde los contratos de

cobertura permiten mitigar los riesgos de mercado.

Se recomienda a los altos directivos encomendar al gerente financiero de
la empresa efectuar un estudio independiente por cada activo subyacente
de manera perioddica debido a la volatilidad que estas presentan para que
les permitan tener una idea clara sobre el valor de mercado de estos

activos para la toma de decisiones.

Se sugiere a los altos directivos de la empresa Manuripe Wood Company
SAC tenga entre su staff de profesionales a una persona especialista en
el manejo de matematica financiera y uso de tasa de interés simple y
compuesto, que permita al gerente tener un panorama mas claro y simple
sobre la conveniencia de tomar un crédito o no, y sobre riesgo que este

implica.

Se recomienda que los altos directivos analicen a la empresa Manuripe
Wood Company SAC quiénes seran sus clientes en el exterior para poder
definir bien cual de los instrumentos financieros derivados le permitiran
tener los riesgos coberturadas en las operaciones que lleve a cabo, asi

como el tiempo que se empleara para preparar los contratos finales.

Se recomienda a los altos directivos de la empresa, mejorar el control
interno para que con ello se pueda mejorar la gestion de los riesgos, ya

que la empresa al no tener un buen control interno no puede detectar los
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errores en el proceso de gestion y por lo tanto no puede medirlos, razon

por la cual las medidas correctivas son muy dificiles de implementar.

Se recomienda a los directivos de la empresa, implementar un manual de
operaciones donde se indique las funciones de cada uno de los
integrantes de la organizacion, asi como también dar charlas al personal
por lo menos una vez al mes con los principales cambios e

implementaciones de politicas.
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ANEXO 01: MATRIZ DE CONSISTENCIA

TITULO: “ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS PARA LA TOMA DE DECISIONES EN LA EMPRESA
FORESTAL MANURIPE WOOD COMPANY S.A.C.-CONSORCIO DE EXPORTACION TAMBOPATA, PERIODO 2017”
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PROBLEMA

Problema General

¢Cémo los instrumentos financieros derivados
influyen en la toma de decisiones en la
empresa forestal Manuripe Wood Company
SAC-Consorcio de Exportacion Tambopata,
periodo 20177

Problemas Especificos:

»  ¢Como el activo subyacente influye en la
toma de decisiones en la empresa
forestal Manuripe Wood Company SAC
Consorcio de Exportacion Tambopata,
periodo 20177

»  ¢Como la tasa de interés influye en la
toma de decisiones en la empresa
forestal Manuripe Wood Company SAC
Consorcio de Exportacion Tambopata,
periodo 20177

»  ¢Como el derivado de cobertura influye
en la toma de decisiones en la empresa
forestal Manuripe Wood Company SAC
Consorcio de Exportacion Tambopata,
periodo 20177

»  ¢Como la evaluacion de riesgos influye

en los instrumentos financieros
derivados en la empresa forestal
Manuripe  Wood Company  SAC

Consorcio de Exportacion Tambopata,
periodo 2017?

»  ¢Como la politica empresarial influye en
los instrumentos financieros derivados
en la empresa forestal Manuripe Wood
Company SAC Consorcio de Exportacion
Tambopata, periodo 2017?

OBJETIVOS

Objetivo General.

Determinar en qué medida los
financieros derivados influye en

instrumentos
la toma de

decisiones en la empresa forestal Manuripe Wood

Company

SAC Consorcio de Exportacion

Tambopata, periodo 2017
Objetivos Especificos

>

Determinar en qué medida el activo
subyacente influye en la toma de decisiones
en la empresa forestal Manuripe Wood
Company SAC Consorcio de Exportacion
Tambopata, periodo 2017

Determinar en qué medida la tasa de interés
influye en la toma de decisiones en la
empresa forestal Manuripe Wood Company
SAC Consorcio de Exportaciéon Tambopata,
periodo 2017

Determinar en qué medida el derivado para
coberturainfluye en la toma de decisiones en
la empresa forestal Manuripe Wood
Company SAC Consorcio de Exportacion
Tambopata, periodo 2017

Determinar en qué medida la evaluacion de
riesgos influye en los instrumentos
financieros derivados en la empresa forestal
Manuripe Wood Company SAC Consorcio de
Exportacién Tambopata, periodo 2017
Determinar en qué medida la politica
empresarial influye en los instrumentos
financieros derivados en la empresa forestal
Manuripe Wood Company SAC Consorcio de
Exportacion Tambopata, periodo 2017

HIPOTESIS

Los instrumentos financieros derivados
influyen en la toma de decisiones en la
empresa forestal Manuripe Wood Company
SAC. Consorcio de Exportacion Tambopata,
periodo 2017 Hipétesis Especificos

»  Elactivo subyacente influye en la toma
de decisiones en la empresa forestal
Manuripe  Wood Company SAC.
Consorcio de Exportacion Tambopata,
periodo 2017

»  Latasadeinterésinfluye en latomade
decisiones en la empresa forestal
Manuripe Wood Company SAC.
Consorcio de Exportacion Tambopata,
periodo 2017

»  El derivado de cobertura influye en la
toma de decisiones en la empresa
forestal Manuripe Wood Company
SAC. Consorcio de Exportacion
Tambopata, periodo 2017

»  Laevaluacion de riesgos influye en los
instrumentos financieros derivados en
la empresa forestal Manuripe Wood
Company SAC. Consorcio de
Exportacion Tambopata, periodo 2017

> La politica empresarial influye en los
instrumentos financieros derivados en
la empresa forestal Manuripe Wood
Company SAC. Consorcio de
Exportacion Tambopata, periodo 2017

VARIABLES.

Variable
(X)
Instrumentos
derivados
Dimension1:
subyacente
Indicadores:
X1= Financieros
X2= Commodities.

Independiente
Financieros

Activo

Dimension2: Tasa de
interés

Indicadores:

X4= Demanda de dinero
X5= Oferta de dinero
Dimension3: Derivado
para cobertura
Indicadores:

X5= Forward

X6=Swap

X7= Futures’

X8= Opcidn

Variable Dependiente (Y)
Toma de decisiones
Dimensionl: gestion de
riesgos
Indicadores:

Y1= Liquidez

Y2= Crédito
Dimension2:
empresarial
Indicadores:

Y3= Control interno
Y4= Planificacion

Politica

TECNICAS E
INSTRUMEN
TOS

Parala
obtencién
de datos se
utilizara, los
indicadores
de cada una
de las
variables.

Técnicas:

b) Encuestas

Instrumento

s:

a) Cuestio
nario

b) Entrevis
ta

c) Analisis
docume
ntal

d) Andlisis
matema
tico

e) Proyecci
on
financie
ra

POBLACION

Estard dada por
las 4 empresas
del Consorcio de
Exportacion

Tambopata, con
una poblacion

aproximada
conjunta de 105
personas entre
personal de
confianza y
personal
operativo.
Muestra

La empresa
forestal

Manuripe Wood
Company S.A.C.
se eligié unidad
de muestra.




MATRIZ DE OPERACIONALIZACION DE VARIABLES
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TITULO: “ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS PARA LA TOMA DE DECISIONES EN
LA EMPRESA FORESTAL MANURIPE WOOD COMPANY S.A.C.-CONSORCIO DE EXPORTACION
TAMBOPATA, PERIODO 2017”

VARIABLES DE

INSTRUMENTOS DE

, DIMENSIONES INDICADORES .
INVESTIGACION MEDICION
Financieros
Activo subyacente Analisis documental
Commodities

Instrumentos

Financieros Derivados

Tasa de interés

Demanda de dinero

Oferta de dinero

Analisis matematico

Derivado para cobertura

Forward

Swap

Futuros

Opcién

Proyeccién financiera

Toma de decisiones

Gestion de riesgo

Liquidez

Crédito

Politica empresarial

Control interno

Planificacion

Encuesta




ANEXO 02: INSTRUMENTOS DE INVESTIGACION

ENCUESTA
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La Técnica de la Encuesta, esta orientada a buscar informacion de interés sobre el
tema “ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS PARA LA TOMA
DE DECISIONES EN LA EMPRESA FORESTAL MANURIPE WOOD COMPANY
S.A.C.-CONSORCIO DE EXPORTACION TAMBOPATA, PERIODO 2017 al

respecto, se le pide que en las preguntas que a continuacion se acompania, elegir la

alternativa que consideres correcta, marcando para tal fin con un aspa (X) al lado

derecho, tu aporte sera de mucho interés en este trabajo de investigacion. Se le

agradece su participacion.

Le rogamos responder marcando una x en cualquiera de los niveles de valoracion que presenta la escala,
considerando que cada valoracion significa lo siguiente:

1=Nada 2:Muypoco 3:Poco 4:Suficiente 5: Completamente

Dimensiones

Afirmaciones

¢,Conoce Usted, alguno de los Instrumentos Financieros Derivados
(forward, swap, futuros y opcién)?

Activo — - - -
2 En su opinién, cree Ud. ¢, Que los Instrumentos Financieros Derivados son
Subyacente . .
Y importantes para tomar decisiones?
3 ¢ Esta informado de los commodities?
4 ¢, Conoce o esta informado de los analisis de los instrumentos
financieros?
Tasas de |5 ¢Una adecuada inversion de los créditos recibidos es favorable al
Interés desarrollo econémico de la empresa?
6 Cree usted, ¢;Que los intereses que se pagan por los créditos a las
entidades bancarias son elevados?
7 ¢ Realiza usted el refinanciamiento de su préstamo?
8 Con respecto a las fluctuaciones de la tasa de interés, ¢una variacion
imprevista de los mismos afectaria significativamente sus operaciones?
Derivado para |9 ¢ Tiene la empresa alguna politica preestablecida en relacion con uso de
cobertura instrumentos derivados?
10 ¢ Utiliza su empresa instrumentos derivados (forward, swap, futuros y

opcion)?




11 Con qué frecuencia utiliza su compafiia los instrumentos financieros

derivados:

12 ¢ En su opinidn es ventajoso para las empresas identificar en el mercado

financiero los instrumentos financieros derivados?

13 ¢,Con que frecuencia se realizan los informes sobre uso de instrumentos

derivados ante la Gerencia?

14 Un obstaculo para el desarrollo de mercado de derivados en el Peru es

la alta inversion en la colocacién de dinero en estos mercados.

15 |Un impedimento para el desarrollo de mercado de derivados en el Peru
es que su uso implica declaraciones adicionales a la administracion
tributaria y a otros entes regulatorios y de control

16 | ¢Es importante la liquidez en el mercado secundario?

Evaluacién de (17 ¢, Se evalua los riesgos en la empresa?
Riesgos 18 ¢ Los procesos de gestion con que cuenta la empresa permiten el
cumplimiento de los objetivos en la organizaciéon?

19 |¢Los procesos de gestion son conocidos por todo el personal?

20 |¢Los procesos de gestion implementados en la organizacion son
eficientes?

21 ¢ El control interno es adecuado en la empresa?

22 |;La empresa cuenta con personal capacitado en sus respectivas areas?

23 | ¢ Existen riesgos informaticos en la empresa?

Politica 24 |4 Utiliza la empresa los instrumentos derivados como politica
Empresarial empresarial?

25
¢La empresa cuenta con directivas y normas referidas a las politicas de
la organizacion?

26
¢,Son adecuadas las politicas establecidas por la empresa?

27 |¢Conoce Usted de las politicas implementadas por la empresa?
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La Técnica de la Encuesta, esta orientada a buscar informacion de interés sobre el
tema “ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS PARA LA TOMA
DE DECISIONES EN LA EMPRESA FORESTAL MANURIPE WOOD COMPANY
S.A.C.-CONSORCIO DE EXPORTACION TAMBOPATA, PERIODO 2017" al
respecto, se le pide que en las preguntas que a continuacioén se acompafa, elegir la
alternativa que consideres correcta, marcando para tal fin con un aspa (X) al lado

derecho, tu aporte sera de mucho interés en este frabajo de investigacion. Se le

ENCUESTA - [[—

agradece su participacion.

Le rogamos responder marcando una x en cualquiera de los niveles de valoracion que presenta la escala,

considerando que cada valoracion significa lo siguiente:

1=Nada 2:Muypocoe 3:Poco 4:Suficiente 5: Completamente
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Dimensiones

Afirmaciones

Conoce Usted, alguno de los Instrumentos Financieros Derivados (forward,
swap, futuros y opcidn)?

x

2 En su opinién, cree Ud. ;Que los Instrumentos Financieros Derivados son ‘i(
Activo importantes para tomar decisiones?
Subyacente 3 ¢ Esta informado de los commodities? X
4 ¢ Conoce o esta informado de los andlisis de Ios instrumentos financieros? X
5 ;Una adecuada inversién de los créditos recibidos es favorable al desarrollo
economico de la empresa? X
8 Cree usted, ;Que los intereses que se pagan por los créditos a las entidades
Tasas de Interés bancarias son elevados?
7 ¢ Realiza usted el refinanciamiento de su préstamo?
8 Con respecto a las fluctuaciones de la tasa de interés, ¢ una variacién imprevista
de los mismos afectaria significativamente sus operaciones?
9 ¢ Tiene la empresa alguna politica preestablecida en relaciéon con uso de
instrumentos derivados? )
Derivado para X
PR 10 ¢ Utiliza su empresa instrumentos derivados (forward, swap, futuros y opcion)?

Con qué frecuencia utiliza su compania los instrumentos financieros derivados:
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12 LEn su opinién es ventajoso para las empresas identificar en el mercado

financiero los instrumentos financieros derivados?

13 ¢Con que frecuencia se realizan los informes sobre use de instrumentos derivados .
ante la Gerencia? ‘{

14 Un obstaculo para el desarrallo de mercado de derivados en el Pert es Ia alta
inversidn en la colocacion de dinero en estos mercados. \f\

15 |Un impedimento para el desarrollo de mercado de derivados en el Pert es que su
uso implica declaraciones adicionales a la administracién tributaria y a otros entes

regulatorios y de contral %
16  |¢Esimportante la liquidez en el mercado secundario? r,(
17 ¢ Se evalla los riesgos en la empresa? X
18 ¢Los procesos de gestion con que cuenta la emprasa permiten el cumplimiento de )l\
los objetivos en la organizacion? |
18 |iLos procesos de gestion son conacidos por todo el personal? A
Evaluacion de
Riesgos 20 |¢Los procesos de gestion implementados en la organizacion son eficientes?
21 ¢El control interno es adecuado en la empresa? A
22 |¢Laempresa cuenta con personal capacitado en sus respectivas areas? 7;
23 | Existen riesgos informaticos en la empresa? X
24 |¢Utiliza la empresa los instrumentos derivados como politica empresarial? X
N 25
Politica ¢La empresa cuenta con directivas y normas referidas a las politicas de la %
Empresarial organizacion?
26 e

¢.Son adecuadas las politicas establecidas por la empresa?
27 |¢Conoce Usted de las politicas implementadas por la empresa? %
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ANEXO 3: SOLICITUD DE AUTORIZACION

SOLICITA: PERMISO PARA REALIZAR
TRABAJO DE INVESTIGACION

Sra. ANA CRISTINA TORRES DUENAS
Accionista de Manuripe Wood Company 3.A.C.

Yo Efrain Candia Quispe identificado con DNI N°41768944, domiciliado en Jr. Las
Ponas Mz C Lote6 - Los céticos . de |a provincia de Tambopata, departamento de
Madre de Dios, ante usted me presento y expongo:

Que habiendo culminado la carrera profesional de Contabilidad y Finanzas en la
Universidad Nacional Amazénica de Madre de Dios, y siendo requisito para obtener
el titulo profesional de contador plblico, elaborar un trabajo de Tesis, solicito a Ud.
permiso para realizar el trabajo de investigacion “Analisis de Instrumentos
Financieros Derivados para la toma de decisiones en la Empresa Forestal
Manuripe Wood Company 5.A.C.-Consorcio de Exportacién Tambopata, Periodo
2017" desarrollado conjuntamente con mi compafiero Yordy Julio Huaman Suarez, a
fin de cumplir a cabalidad con los procedimientos propios de la investigacion,

Por lo expuesto;
Ruego a Ud, Atender mi solicitud
Puerto Maldonado, 16 de abril del 2018

Atentamente

- } e f J
! L AT F e ]
,/Z/ "".;;'_'-i' e
f 4y
| ,r" . £
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ANEXO 4: SOLICITUD DE VALIDACION DE INSTRUMENTOS

Solicito: Validacién de instrumentos

Puerto Maldonado, 22 de junio de 2018

Sefora:

Mgt. C.P.C. Navarro Mendoza, Lida Roxana

La presente tiene por finalidad solicitar su colaboracién para determinar la validez de
contenido de los instrumentos de recoleccién de datos a ser aplicados en el estudio
denominado “ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS PARA LA
TOMA DE DECISIONES EN LA EMPRESA FORESTAL MANURIPE WOOD
COMPANY S.A.C.-CONSORCIO DE EXPORTACION TAMBOPATA, PERIODO
2017,

Su valiosa ayuda consistira en la evaluacion de la pertinencia de cada una de las
preguntas con los objetivos, variables, dimensiones, indicadores, Y la redaccion de las

mismas.
Agradeciendo de antemano su valiosa colaboracion, se despiden de Ustedes,

Atentamente,

jray/ s
) s —f
HUAMAN SUAREZ, Yordy Julio CANDIA QUISPE, Efrain
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Solicito: Validacién de instrumentos

FPuerto Maldonado, 22 de junioc de 2018

Sefora:

Mgt C.P.C. Montalvo Loaiza, Clever Abelardo

La presente tiene por finalidad solicitar su colaboracion para determinar la validez de
contenideo de los instrumentos de recoleccidn de datos a ser aplicados en el estudio
denominado “ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS PARA LA
TOMA DE DECISIONES EN LA EMFPRESA FORESTAL MANURIPE WOOD
COMPANY S A.C-CONSORCIO DE EXPORTACION TAMBOPATA, PERIODO
20177

Su valiosa ayuda consistira en la evaluacidn de la pertinencia de cada una de las
preguntas con los objetivos, wariables, dimensiones, indicadores, y la redaccion de las

mismas.
Agradeciendo de antemano su valiosa colaboracion, se despiden de Ustedes,

Atentamente,

_ A
%“’é‘{{f
-

b
HUAMAN SUAREZ, Yordy Julio CANDM/QUEEPE. Efrain



Solicito: Validacidon de instrumentos

Puerto Maldonado, 22 de junic de 2018

Sefiora:

Mgt. Econ, Rivera Centeno, Nancy

La presente tiene por finalidad solicitar su colaboracion para determinar la validez de
contenido de los instrumentos de recoleccién de datos a ser aplicades en el estudio
denominado “ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIERCS DERIVADOS PARA LA
TOMA DE DECISIONES EN LA EMPRESA FORESTAL MANURIPE WOOD
COMPANY S.A.C.-CONSORCIO DE EXPORTACION TAMBOPATA, PERIODO
2017",

Su valiosa ayuda consistird en la evaluacion de la pertinencia de cada una de las
preguntas con los objetivos, variables, dimensiones, indicadores, y la redaccién de las

mismas.

Agradeciendo de antemano su valiosa colaboracion, se despiden de Ustedes,

(e .
F o E L g

HUAMAN SUAREZ. Yordy Julio CANDIA QUISPE, Efrain

Atentamente,

133
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ANEXO 5: FICHA DE VALIDACION DE INSTRUMENTO

FICHA DE VALIDACION

VALIDACION DEL INSTRUMENTOS DE RECOLECCION DE DATOS. MEDIANTE
CRITERIO DE EXPERTOS EN LA ESPECIALIDAD.

GUIA:

El presente documento, tiene por finalidad el de recabar la informacién util de personas

experto y especializadas en el tema de la investigacion. La validez y la confiabilidad

del instrumento de recoleccion de datos se componen de (27) items segun prelacion y

con la respectiva escala de estimacidon que a continuacién se indica:

1. Indica una ausencia de elementos que absuelven la interrogante planteada.

2. Representa una absolucién escasa de la interrogante.

3. Significa la absolucion de los items en términos intermedios.

4. Representa estimacion que el trabajo de investigacion absuelve en gran medida la

interrogante planteada.

5. Representa el mayor valor de escala y debe ser asignado cuando se aprecie que el

item es absoluto por el trabajo de investigacion de una manera totalmente suficiente.

Marque con una X en la escala que se consigna a la derecha de cada item segun la

opcion que le corresponde el instrumento de investigacion.

Variables

Dimensiones

Afirmaciones 1 (2 |3 |4 |5

Instrumentos
financieros

derivados

Activo

Subyacente

¢,Conoce Usted, alguno de los Instrumentos Financieros
Derivados (forward, swap, futuros y opcion)?

En su opinién, cree Ud. ;Que los Instrumentos Financieros

Derivados son importantes para tomar decisiones?

¢ Esta informado de los commodities?

¢, Conoce o esta informado de los analisis de los instrumentos
financieros?
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Tasas de 5 ¢ Una adecuada inversion de los créditos recibidos es favorable al
Interés desarrollo econémico de la empresa?

6 Cree usted, Que los intereses que se pagan por los créditos a
las entidades bancarias son elevados?

7 ¢ Realiza usted el refinanciamiento de su préstamo?

8 Con respecto a las fluctuaciones de la tasa de interés, ¢ una
variacién imprevista de los mismos afectaria significativamente
sus operaciones?

Derivado para |9 ¢ Tiene la empresa alguna politica preestablecida en relacién con
cobertura uso de instrumentos derivados?

10 ¢ Utiliza su empresa instrumentos derivados (forward, swap,
futuros y opcion)?

11 Con qué frecuencia utiliza su compafiia los instrumentos
financieros derivados:

12 ¢ En su opinidn es ventajoso para las empresas identificar en el
mercado financiero los instrumentos financieros derivados?

13 ¢Con que frecuencia se realizan los informes sobre uso de
instrumentos derivados ante la Gerencia?

14 Un obstaculo para el desarrollo de mercado de derivados en el
Peru es la alta inversion en la colocacién de dinero en estos
mercados.

15 |Un impedimento para el desarrollo de mercado de derivados en el

Peru es que su uso implica declaraciones adicionales a la
administracion tributaria y a otros entes regulatorios y de control

16 |¢Es importante la liquidez en el mercado secundario?

Evaluacion de |17 ¢ Se evalua los riesgos en la empresa?
Riesgos 18 | ¢Los procesos de gestion con que cuenta la empresa permiten el
cumplimiento de los objetivos en la organizacion?

19 |¢Los procesos de gestion son conocidos por todo el personal?

20 |¢Los procesos de gestion implementados en la organizacién son

eficientes?
Toma de -

21 ¢ El control interno es adecuado en la empresa?

decisiones

22 |¢La empresa cuenta con personal capacitado en sus respectivas

areas?

23 | ¢Existen riesgos informaticos en la empresa?

Politica 24 |4 Utiliza la empresa los instrumentos derivados como politica
Empresarial empresarial?

25
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¢ La empresa cuenta con directivas y normas referidas a las
politicas de la organizacion?

26
¢,Son adecuadas las politicas establecidas por la empresa?
27 |¢Conoce Usted de las politicas implementadas por la empresa?

28.- ¢A su criterio qué aspectos se tiene que modificar o qué items se tendrian que incrementarse o
disminuir, para mejorar el instrumento de recoleccion de datos?



FICHA DE VALIDAGION

VALIDACION DEL INSTRUMENTOS DE RECOLECCION DE DATOS. MEDIANTE

CRITERIO DE EXPERTOS EN LA ESPECIALIDAD,

G U A: El presente documento, tiene por finalidad el de recabar la informacion afil de
perscnas experto y especializadas en el tema de la investigacién. La validez y la
confiabilidad del instrumento de recoleccion de datos se componen de (27) ftems
segin prelacion a continuacisn se indica:
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DIMENSIONES ! itemns

Pertinencia?

[Rl.'lmuclal

Claridad?®

Sugerencias

ACTIVO SUBYACENTE

5

Mo

5 No

¢Conoce Usted, alguno de los
Instrumentos Financieros Derivados
(ferward, swap. futuros v opoidn)?

A

En su opinidn, cree Ud EQue - los
Instrumenios Financieros Dervados son
importantes para fomar decisiones?

£E81a informade de los commedities?

£Conoce o estd informade de los andlisis
de log instrumentos financieros?

TASAS DE INTERES

g x| A

¢Una agdecuada inversion de los credios
recibides es favorable al  desarrciio
econSmico de la emprasa’?

X

Cree usted, ,CQue los intereses que se
pagan por los créditos a las entidades
bancarias son elevados?

LRealiza usted el refinanciamiento de su
présiama?

Con respecto a las flucluaciones de la
tasa de interds, suna varacion imgrevisia
@i los mismos afectarfa
significativarmente sus operaciones?

CERIVADOS PARA COBERTURA

8

i No

5i

No

cTiene  la empresa alguna  polilica
preestablecida en relacidn con uso de
instrumentos derivados?
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0

LUlikza  su empresa  instrumentos
derivados (forward  swap  futuros ¥
opeién)?

Con qué frecuencia uliliza su compafiia
los instrumentos financieros derivadaos:

4En su opimén es ventajoso para as
empresas identificar an el mercadp
financiess los instrumenios financiercy
oenvados?

eCon gue Fecuencia se reaiizan los
informes  sebre usa de  Instrumentos
derivados ante {8 Gerencia?

Un cbstéculo para el desarrolio ge
marcado de denvados en el Per es la
&lta inversidn en la colocacitn de dineso
an eslos marcados

Un impedimenta para e desarralio de |
mErCade de denvados en el Parni es que '
U usc implica declaraciones adicionales a
I3 administracién tributaria y a olros entes
requiatorios y de control

LEs impertante fa bquidez en el marcado
secundarig?

EVALUACIGN DE RIESGO

5l

=

5i

No

1w

.g,San.u]ﬁalnaﬁmumhamwua‘?

A

¢los procesos de gestidn con que cuenta
la empresa parmiten el cumplimiento de
los objetivos en |a organizacion?

¢Los procesos de gestion son conoodos
por todo el personal?

LLos procesos de gestian implementados
&n la organizacien son eficentes?

B

N

LEl cantrel interno es agecuado en 13
empresa?

¥ L5 X

&la empresa cuenta con personal
capacitado en sus respectivas dreas?

o | X

=

LExiglen nesgos informaticos en la
amprasa?

-~

EVALUACION DE RIESGD

21¢

Ll T B IV

LUtilza la empresa log insirumeantos
derivados como politica empresarial?
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| B [ L empresa cosria con directivas ¥ | | i |

Inormas referidas a las politicas de la | "
organizacion? | X X

% |, Son adecuadas as politicas estabiecidas |
ot la empresa? | x ~ A

& | cConoce Usted de las politcas
Implemantadas por a ampresa? | . A | X

Observaciones (precisar si by suficiencia):
Opinidn de aplicabilidad:  Aplicable X1 Aplicable después de corregie | | Noaplicable 1

-

By \ Nes: ' IH
Apellidos ¥ nombres del experta, Dr/ a‘..h?.t.'i?-«.‘-.ﬁ.f.f..?:m,t.\.‘s.l?l.i'..F:,E:.‘E:&...L—;‘::r..s-.\.,.i-r...
um:..:far;.m.t-fi‘i...,........,,,.....@

Especialidnd del rxpertnCﬂﬁ%ﬂ@ii}ﬁm{*l“yﬂ‘i'“éf‘n.()?:‘ié?&l.“’{%i-

'Portinencia:El item corresponde al concepto

tedrico formulade. .
‘Relevancia: El item es apropado para A2y vag el 2008
fepresentar al companente o dimensian especifica

del constructn

*Claridad: Se entiende sin dificultad alguna gl

enunciado del item, &5 conciso, exacts y directo

Nota: Suficiencia, se dice suficiencia cuando los
items planteados son suficientes para medir ta ===
dimensidn T

Firma del Experto Informants.




FICHA DE VALIDACION
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VALIDACION DEL INSTRUMENTOS DE RECOLECCION DE DATOS. MEDIANTE

CRITERIO DE EXPERTOS EN LA ESPECIALIDAD,

G U | A: El presente documento, tiene por finalidad el de recabar la informacién til de
personas expenoc y especializadas en el tema de la investigacién. La validez y la
confiabilidad del instrumento de recoleccitn de datos se componen de (27) tems
segun prelacidn a continuacidn se indica:

2t DIMENSIONES / items Pertinencial [Relevancia? | Claridad® Sugerencias
ACTIVO SUBYACENTE B Mo | 5 | Mo | s | Mo
1 cConoce Usted, alguno de los
Instrumentos Financieros Derlvados
; A o X
{lonward, swap, futurcs y opeitn) 7
2 | En su cpinién, cree Ud. sCue los
Instrumenios Finamceros Derivados son
importantes para tomar decisignes? " A A
¥ [ Est informado delos commadites?
A X
1| LCenoce o estd informado de los analisis
de log ingtrumentos financieros 7 x X A
TASAS DE INTERES i No 5l Mo Sl MNo
3 | ¢Una adecuada imversion de 108 credios |
recibides es favorable al  desarrolio X
econémics de la empresa’? > X,
& | Cree usted. ,Que los intereses que se
pagan por los créditos a las entidades X
tancarias son elavados? X X
T | ¢Realza usled el refinanciamients de su
préstamae? o x ){
8 | Con respecio a las Nucivaciones de la
tasa de inlenés, Juna varacion imprevista
dn los mismos afectaria . ® e o
significativaments sus cperaciones?
DERIVADDS PARA COBERTURA i No Si Mo S0 No
8 | iTiena la ampresa alguna polliica
Preestablecida en refacidn con uso de x ¢ e
instrumentos demvados?
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LUbhza  su empresa instrumenios
denvados (forward, swap, fuderos v
SpCién)?

"

Con qué frecusncia Ltliza su compatia
les instrumentes financieros denvados:

12

‘LEn gu opanién e verdaoss para las
empresas idenlifiar an el mercado
financiers log instrumantog financieros
derivados?

3

+Con gue frecuencia se realan los
informes sobwe wso de  instrumenios
derivados ante ia Gerencia?

Un obstacule para el desarrollo de
mercado de dervados en of Penies la
alla inversidn en la colocacién de dinera
€n esios marcades.

reguiatorios y de control

Un impedimentg para &l dasarallo de
mercado de denvados en el Per) es que
s uso implica declaraciones adicionales a
la adminisiracita fributaria y a ofros entes

LE8 imporante la Bquidez en af mercado
secundario?

EVALUACION DE |

Si

i

2l %

458 evalla l0s nesgos en la empresa?

£Los procesos de gestion eon que cuenta
la empeasa permiten el cumplimeento de
los objetivos en la ceganizacidn?

£ Los procesos de gestion son conodidos
|por loda e personal ?

LLos procesos de gestidn implemantados [
en la organizacidn son eficientes?

W

4El contrel interng 62 adecuadeo en la
empresa?

X

4La empresa cusnta con personal
capasitado en sus respectivas sreas?

“

= %

L Exisien niesgos informaticos en ia
empresa?

k3

EVALUACION DE RIESGD

2| x

Nov

Ny

£tiliza la empraca bos instrumentos
derivados coma palitica empresarial?
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i ] Fla_einpma Cuena con directivas y _|
normas referdas a las politicas da la ‘
CTDANZACIHN T A A W

% |+ Son adecuades 185 politicas esabIeCcas |
por ls empresa’ ¥ x b

| | eConoce Usted da (as politicas

implementadas por la emprosa’? ! W X | x

Orbservaciones ( precisar si hay sufliciencia):
Dysinidn de aplicabilidad: Aplicable 1] Aplicable después de corregir | | No aplicable | |

Apellidos nomhu‘if_ﬂ experin, Dr('_«»_j&;_ Jlonke, o Lm“{l"" s Ltﬁp"

DN L3321

Especialidad del tlpl‘l"lu:..gmhéﬁf,lﬁggqﬁ..gélﬁﬂ *ﬂ-ﬂns\*‘ﬂa “““L*L"L
"Pertinencia:El tem corresponde al concepto
tedrico formulado. i
*Relevancia: £l item es apropiado para 22, ae Y svrdet 20,18
representar al componente o dimensian especifica
el constructo

*Claridad: Se entiende sin dificultad alguna &
enunciade del Hem, es conciso, exacto ¥y directo

Nota: Suficiencia, se dice suficiencia cuands los
items pianteados son suficientes para medir la
dimension

e,

Firma dol Experto Informante,



FICHA DE VALIDACION

VALIDACION DEL INSTRUMENTOS DE RECOLECCION DE DATOS. MEDIANTE

CRITERIC DE EXPERTOS EN LA ESPECIALIDAD.

G U | A El presente documento, tiene por finalidad el de recabar la informacian Otil de
personas experto y especializadas en el tema de la investigacién, La validez ¥ la
confiabilidad del instrumento de recoleccion de datos se componen de (27) items
segln prefacién a continuacion se indica:
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DIMENSIONES / items Pertinenciat }lehunm! Claridad? Sugerancias _I
ACTIVD SUBYACENTE 54 Nao & No 5§ Nov
| ¢ Conoce Usted, alguna de los |
Irstrumentos Financeros Dervados
: X X T
(forward, swap. futuros y opoisn)?
En su ‘opinidn, cree Ud (Cue os |
Instrumentos Financeros Derivades son
importantes para tomar decisignes? | 2% A A
«Esta informado de los commodimes?
A X =<
¢Conoce o0 esta Informads de los anaisrs
de los instrumentos fnanciergs? > ” A
TASAS DE INTERES S0 No 5 Ny 5i N
¢Una adecuada inversidn de los créditos
recibictos es. favorshle &l desarrolio
econdmico de ia empresa? P X A
& | Cree usted, L0ue los inlereses gue sa
pagan por los créddos B las enticades
bancarias son elevados? Eas > | =
iReatiza usled ol refinanciamiento ge &y | | |
1
préstama? o o~ | -~
Con respecto a las fluciuaciones de La
laga de ntergs, L una vanacion imprevista
de los mismos afectaria
) " < X
significativaments sus cperaciones?
DERIVADOS PARA COBERTURA 5i [ Mo | Si [ Ne | 81 | Ne
¢Teene la empresa aiguna  politica
preestablecida en relacidn con uso de
Instrumentos dervados? " * s
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LMbliza  su empresa instrumenios
derivados  (forward, swap, fuleros y
SpCien)?

"

Cén qué frecuencia Ubiza su compalia
les instrumentos financieros dervados.

12

‘En g0 opinién s ventajoso para las
empresas identificaran el mercado
financiero log instrumentas fingncieros
derivadas?

3

LCon que frecuencia se realzan los
informes  sobre wso de  instrumenios
derivados ante I Gerencia?

Un obstécule para el desarrolio de
mercado de derivados en el Pendes la
alla inversidn en la colocacidn de dinero
en estos mercados.

15

Un impedimanto para &l desarrollo de
mercade de detivados en el Penl es que

su uso implica declaraciones adicionales B
la administracion fributaria y 8 oros entes
reguiatorics y de control

hL]

.{E impartante 2 iquidez en ef mercado
secundaria?

EVALUACION DE RIESGO

Si

of X

2l X

452 evalls l0s riesgos en la empresa?

¢Los procesos de gestidn con gue cuenta
la empresa permiten &l cumplimeento de
los objetivos en la coganizacidn?

;Los precesos de gestitn son conodidos
PO lodka o personal T

LLO% procesos de gestidn implementados [
en la organizacidn son eficientes?

W

-

21

4El contral interno e= adecuado en la
empresa?

x

4La empresa cusnta con personal
capacitado en sus respectivas dreas?

“

b

x |

L Exslen niesgos informaticos en la
empresa?

x

=

EVALUACION DE RIESGO

X

8

Noy

Mo

LUtliza Iz empresa los instrumentos
derivados como politica empresarial?




nofmas refaridas a las politcas de la
|organizacion?

| %5 [ Laempresa cuenta con diracivas y ‘ | | [ |

# |, Son adecuadas [as politcas eslablecidas
per la empresa? x

I Conoce Usied de las politcas
{implementadas pos la empresa? X
1

P
B

=

Observaciones (precisar si hay suficienciay:
Opinion de aplicabilidad:  Aplicable | A Aplicable después de corregir | | No aplicable | I

Apellidos numhmam:pem wug LAy Bl Crodane.,. Maney
DNk A R

Especialidad del experto: kﬁ-&mmi:@ 'L*?iﬂ“il}&#ﬂs“-“"‘:-[“ﬂ'}‘m;‘ T T

'Pertinencia:El item corresponde al concepto
tedrico formulade,

Relevancia: El Item es soropiado para e ..m.,].- e del 2005

representar al componenie o dimension especifica
del constructo

*Claridad: Se entiende sin dificultad alguna el
enunciado del item, s conciso, exacto y directo

Nota: Suficiencia, se dice suficiencia cuando los
Items planteados son suficientes para medir la
dimensien

,) fu Vi .

Firma del Experto Informante.
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ANEXO 6: CONSENTIMIENTO INFORMADO

MANURIPE W

CARTA N® 001-2018-MWC

Puerto Maldonado, 19 de abril de 2018

Serfor
EFRAIN CANDIA QUISPE

ad Dips. —

Es grato dirigirme a usted con relacién al documento de referencia, mediante el
cual se sclicita permiso para realizar vuestro trabajo de investigacion respecto
a instrumentos financieros derivados, de la cual Ma nuripe Wood Company serg
objeto.

Al respecto debo mencionarles gue ya comuniqué a la Gerencia General para
darles todas las facilidades que requieran para la obtencion de la infermacion
necesaria. Ademas, aprovechar la oportunidad para solicitarles que un ejemplar
del trabajo de investigacion sea remitido a nueslra representada. con la
finalidad de hacer uso de los resultados de esta

Sin otro particular, aprovecho la oportunidad para expresar los sentimientos de
mi consideracion y estima personal.

Atentamente,

' ANA CRISTINA TORRES DUERAS




ANEXO 7: BASE DE DATOS DE LA APLICACION DE LA ENCUESTA.
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Variable 1: Instrumentos financieros derivados Variable: Toma de decisiones
N° Activo Tasa qe Derivado para cobertura Evaluacion de riesgo POIItlca.
subyacente interés empresarial
112|3(4|5|6|7 10 11 12 13 14 15 16 |17 |18 [ 19 |20 |21 |22 (23 |24 |25 |26 |27
! Lisj1ptysi2yt ! ! ! ! 1 1 5| 5| 4| 2| 5| 1| 4| 1| 1| 3| 3| 2
2 11112521 1 5 5 1
1 1 1 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
3 1j2j111151341 ! ! > ! 3 1 5| 1| 5| 4| 1| 5| 5| 1| 5| 2| 4| 2
4 112(1(1(5|3|1 1 1 5 1
3 1 5 1 5 1 3 4 5 1 5 5 5 5
> Tj2j1p1y5401 > 4 3 3 1 3 3| 2| 3| 1| 1| 2| 5| 3| 3| 5| 5| 5
6 2(5|5|2]|5|5]|5 2 3 5 5
5 5 5 5 5 2 2 2 5 3 3 3 3 3
/ 1j2112931441 ! ! 2 2 3 3 2| 2 2| 2| 3| 3| 3| 2| 2| 3| 3 1
8 113|1(1[5]|5]|2 1 1 1 1
3 5 2 2 1 1 3 1 1 1 1 1 1 1
9 Tj1prpgs a4t ! ! 2 ! 2 1 1 1 1| 1| 21| 2| 2| 1| 2| 1| 1| 1
10 11222112 2 1 1 2
1 1 1 2 1 1 4 1 4 2 1 1 1 1
1 2121115133 ! 2 3 3 4 3 2| 3| 2| 3| 4| 3| 3| 2| 1| 2| 3| 3
12 11511321 1 1 2 1
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
13 bi1p2)24311)1 3 ! ! 3 1 4 1| 2| 5| 1| 4| 1| 3| 4| 1| 5| 3| 2
14 2131212243 1 1 2 1
2 1 2 1 4 1 1 4 5 3 1 1 1 1
15 2|12 ! ! 2 ! 2 1 1| 1| 1| 2| 1| 5| 5| 2| 1| 5| 1| 1
16 111121443 1 1 2 3
2 1 2 4 3 2 1 1 1 2 3 2 3 2
17 Ti1j1ayays)2 ! ! 3 ! 5 1 1| 4| 1| 1| 21| 1| 21| 1| 21| 1| 1| 1
18 1|11(1(1(1]1|1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
19 Ti1j11ysys)2 ! ! ! ! 2 2 1| 2| 3| 2| 2| 2| 3 1 1] 1| 3| 2
20 11211221 1 1 1 1
1 1 2 1 2 2 1 1 2 2 2 2 2 1
21 S|4l 433]°3 ! ! 3 ! 5 4 41 3| 3| 2| 3| 3| 3 1| 1| 1| 4| 5
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ANEXO 8: MODELOS DE CONTRATO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

DERIVADOS

MODELO DE CONFIRMACION PARA OPERACIONES FORWARD SOBRE TASAS DE

CONFIRMACION No. [

Parte A [ ]
Parte B [ ]

1. Tipo de Operacion:

INTERES (FRA)

Vendedor Parte A[ ] Parte B[ ]
Comprador Parte A[ ] Parte B[ ]
TasaA[ ]

Fuente Tasa A[ ]

Plazodela Tasa A[ ]

TasaB|[ 1

Fuente Tasa B[] ]

PlazodelaTasaB[ ]

' Modalidad de la Operacion:

Cumplimiento Financiero o Non Delivery

2. Condiciones de la Operacion:

Valor Nocional:

Moneda:

Base de Liguidacion: 360 dias [ 1] :365dias [ ]
Fecha de Celebracion: [dd/mm/aaaal
Fecha de Inicio: [dd/mm/aaaal
Fecha de Vencimiento: [dd/mm/aaaal
Fecha de Cumplimiento [dd/mm/aaaal

Nota: Todos los pagos o entregas que deban ser hechos por las Partes conforme al Contrato
Marco se haran acreditando o debitando las cuentas bancarias de la otra Parte, segtin se indique

en el Suplemento.

Sin perjuicio de lo anterior, en la Fecha de Cumplimiento de la Operacién, la Parte obligada a
efectuar el pago podra indicar que el cumplimiento se efectuara mediante unas instrucciones de
pago distintas siempre que notifique a la otra Parte antes de las once de la mafiana (11:00 AM),
hora local colombiana de la Fecha de Cumplimiento. En el caso de pagos entre entidades sujetas

a la vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia, la Parte a favor de la cual se deba
|l’m.l-.¢,...



efectuar el pago podra indicar unas instrucciones de pago distintas notificando a la otra Parte
antes de las once de la mafiana (11:00 AM), hora local colombiana de la Fecha de Cumplimiento.

3. Otros

La Parte A

Funcionario Autorizado

Nombre: Sello:

La Parte B

Funcionario Autorizado

Nombre: Sello:
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MODELO DE CONFIRMACION PARA OPERACIONES SWAP
CONFIRMACION NO. [ ]
Parte A [ ]

ParteB [ ]

1. Tipo de Operacidn:

SWAP DE TASA DE INTERES [ ]
i Parte AT T ... ParteBT ]
i ParteA] ] . ParteB[ ]

AT e

Fuenie[ ] “Fuente[ ]

J-wpread [ ]2

""" TasaFia[ | ""Tasa Variable |

“Fuents [ ] Fuente [ ]

J-opread ]

a Operacion’ | Cumplimiento Efex

.t Cumplimiento Financiero

2. Condiciones de la Operacion:

Valor Nocional: En Moneda A[ ]

Equivalente en Moneda B[ |

. Periodo de Ajuste:  Moneda A ]  Moneda B[ ]
Base de Liquidacion: Moneda A 360 dias [ ] 365 dias|[ ]
Moneda B 360 dias [ ] 365dias [ ]
. Periodicidad: - Moneda A ] - Moneda B[ ]
Fecha de Celebracion: [dd/mm/aaaa])
Fecha de Inicio: [dd/mm/aaaa)
Fecha de Vencimiento: [dd/mm/aaaal)
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3. Tabla de Amortizaciones

Fecha de Reprecio Fecha de Monto a Pagar en Monto a Pagar en
Cumplimiento Moneda A Moneda B

Nota: Todos los pagos ¢ entregas que deban ser hechos por las Partes conforme al Contrato
Marco se hardn acreditando o debitando las cuentas bancarias de la otra Parte, segun se indique
en el Suplemento.

Sin perjuicio de lo anterior, en la Fecha de Cumplimiento de la Operacion, la Parte obligada a
efectuar el pago podra indicar que el cumplimiento se efectuara mediante unas instrucciones de
pago distintas siempre que notifique a la otra Parte antes de las once de la mafiana (11:00 AM),
hora local colombiana de la Fecha de Cumplimiento. En el caso de pagos entre entidades sujetas
a la vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia, la Parte a favor de la cual se deba
efectuar el pago podra indicar unas instrucciones de pago distintas notificando a la otra Parte
antes de las once de la mafiana (11:00 AM), hora local colombiana de la Fecha de Cumplimigento.

4, Otros

Funcionario Autorizado

Nombre: Sello:

La Parte B

Funcionario Autorizado

Nombre: Sello:
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CONTRATO DE FUTUROS SOBRE MONEDA EXTRANJERA

Conste por el presente documento el contrato de futuro sobre moneda extranjera (1)(2) que
celebran de una parte AAA, identificado con R.U.C. N° ............ , inscrito en la partida
electrénica N° ................ del Registro de Personas Juridicas de ...... , con domicilio en
............... , debidamente representado por su gerente general don .....................
identificado con D.N.I. N° ............ , con poderes inscritos en el asiento .......... de la referida
partida electrénica, a quien en lo sucesivo se denominara EL COMPRADOR; y, de otra parte,

BBB, identificado con R.U.C.N° ............ , inscrito en la partida electronica N° ................ del
Registro de Personas Juridicas de ...... , con domicilio en ............... , debidamente
representado por su gerente generaldon ..................... , identificado con D.N.I. N° ............ ,
con poderes inscritos en el asiento .......... de la referida partida electronica, a quien en lo

sucesivo se denominara EL VENDEDOR; en los términos contenidos en las clausulas
siguientes:

ANTECEDENTES

CLAUSULA PRIMERA. - EL COMPRADOR es una persona juridica de derecho privado, constituida bajo
el régimen de sociedad andnima, dedicada a la importacion de electrodomésticos. En ese sentido, EL
COMPRADOR, transcurridos cinco (5) meses a la fecha de suscripcion del presente documento, cerrara
la importacién de ............. televisores a color, marca ............ ,modelo ................. yde
pulgadas, fabricados en el Japon.

Atendiendo que la importacién se llevara a cabo dentro de cinco meses, EL COMPRADOR estima que,
a la fecha de pago por la importacion, el tipo de cambio de dolares americanos a nuevos soles ascendera
en su nivel, ocasionando que pague como valor de compra convertido a dolares americanos un monto
superior del que podria abonar si se efectuara la conversion de nuevos soles a délares americanos a la
fecha de suscripcion del presente documento. Por tanto, EL COMPRADOR ha decidido efectuar una
compra a futuro de délares americanos, estableciendo en forma antelada el tipo de cambio.

CLAUSULA SEGUNDA. - EL VENDEDOR es una persona juridica de derecho privado, constituida bajo
el régimen de sociedad anonima, dedicada a la agroindustria de alimentos, entre ellas al esparrago. En
ese sentido, EL VENDEDOR, transcurridos cinco (5) meses de la fecha de suscripcion del presente
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documento, cerrara la exportacion de ............. cajas conteniendo cada una ................ envases de
esparrago hacia Estados Unidos.

Atendiendo que la exportacion se llevara a cabo dentro de cinco meses, EL VENDEDOR estima que, a
la fecha de pago por la exportacion, el tipo de cambio de dolares americanos a nuevos soles descendera
en su nivel, ocasionando que perciba como valor de venta en la exportacion, convertido a nuevos soles,
un monto inferior del que podria obtenerse si se efectuara la conversion de délares americanos a nuevos
soles a la fecha de suscripcion del presente documento. Por tanto, EL VENDEDOR ha decidido efectuar
una venta a futuro de délares americanos, estableciendo en forma antelada el tipo de cambio (3).

OBJETO DEL CONTRATO

CLAUSULA TERCERA. - Por el presente contrato, EL VENDEDOR se obliga a transferir la propiedad de
USS$ .o (e ddlares americanos) en el término de cinco (5) meses de la fecha de
suscripcion del presente documento, de acuerdo a la forma y condiciones establecidas en este contrato.
En contraprestacion, EL COMPRADOR se obliga a pagar un precio por la moneda adquirida, equivalente
al importe previsto en la cléusula sétima (4).

CARACTER DEL CONTRATO

CLAUSULA CUARTA. - Las partes acuerdan que el presente contrato sea susceptible de negociacion en
la Bolsa de Valores de Lima. Para tal efecto, las partes contrataran a una Sociedad Agente de Bolsa,
autorizada por la Conaseyv, inscrita en el Registro Publico del Mercado de Valores e Intermediarios,
seccion Agentes de Importacion, que realice la inscripcion del contrato en Bolsa de la Bolsa de Valores
de Lima (5).

CLAUSULA QUINTA. - Las personas representadas autorizan a la Sociedad Agente de Bolsa prevista en
la clausula cuarta para que, a partir del dia siguiente al registro del contrato en la Bolsa, efectuen sendas
ofertas de sus respectivas posiciones contractuales.

CLAUSULA SEXTA. - Las partes autorizan establecer como tipo de cambio para la ejecucion del presente
contrato sea igual a la cotizacion venta promedio en el sistema bancario del délar americano a nuevos
soles, correspondiente al dia de suscripcidn del presente documento.
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PLAZO DEL CONTRATO

CLAUSULA SETIMA. - El plazo del presente contrato es de cinco (5) meses contados a partir de la fecha
de suscripcion del presente documento.

OBLIGACIONES Y DERECHOS DE LAS PARTES
CLAUSULA OCTAVA. - EL VENDEDOR se obliga a transferir la propiedad de US § ...................

(ceeee e ddlares americanos) a favor de EL COMPRADOR, una vez transcurridos cinco
(5) meses de la firma del presente documento, sin mediar condicion adicional alguna.

La Parte A

Funcionario Autorizado

Nombre: Sello:

La Parte B

Funcionario Autorizado

Nombre: Sello:




CONTRATO DE OPCION DE COMPRA DE ACCIONES

Conste por el presente documento &l contrato de opoion de compra de acciones, gue celebran de una

pafedon , ientificado con DML N® __ycon domidlio en , &8
quien en ko sucesivo s& denominara EL SO0CIO; v de ota parke dan ,
idenfificado con DML N® y con domicilio en , & quien an ko sucesio s8
denominara EL OPTANTE; en los téminos siguienies:

PRIMERO

EL SOCIO es tiular da acciones ardinanas de © _______ 8A" debidamente
inscrita en la partida electrdnica N __ del Registro de Personas Juridicas de

Dichas acciones se encuantran blalmente pagadas e inscritas a su nombre en & libro de matricula de
acoones de la refenda sociedad, las mismas que representan el % de su capilal social, siendo &l
walor nominal de las acciones de S/ { 00100 nuevos sdles).

Asimismo, EL SOCIO declara que dichas acdones se encuentran libres de cargas o gravamenes, sin
restricdon alguna de sus derechos politicos o econdmicos, ¥ no estan sujetas a derecho de preferancia
va sea ésie de orden legal, contenido en el estatuin de la sociedad o por acuerdo enfre bos socios.

SEGUNDO

EL OPTANTE &s una parsona natural interesada en adquirr accionss de empresas solventes, para lo
cudl requiere de un plazo que ke permita evaluar sobre la convenencia economica de adquirr las
acdongs refendas en la dlausula antenor,

TERCERO

Par & presente cantrato, EL SOCIO se obliga a celebrar en e futuro un confrato de compraventa, en
virtud del cual transfenra a favar de EL OPTANTE la tilularidad de las acaones refendas en la clausula
primera. A su turno v en aplicacion da lo dispuesio par &l arficulo 1419 del Codigo Civil, EL OPTANTE
tendra &l derecho de optar o no por la celebracion del refendo contrato, por ko que, en contraprestacdon,
EL OPTAMTE s= obliga a retrbuir 8 EL S0CI0 la suma referida en la cldusula sexta.

CUARTO

Ambas pares declaran que &l plaro del presente contrato serd de . meses, contados a partir de la
fecha de suscrpcion del presante documenio.

UINTO

Bl plaro pactado en la clausula antenor podra ser renovada 51 asi lo acuerdan las parles,
SEXTO

Las partes acuerdan que &l presante contrato de opoon bens caracter aoneroso. En consecuenca, &l
manto de la refribucidon que pagard EL OPTANTE, an calidad de contraprestaciin a EL S0CIO, por

aceptar somelerse ala opoidn refenda en la déusula tercera, asciende a la suma de US §
{ dolares ameancanas),
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Dicha cantidad debera ser cancelada al suscrnbirse &l presenite documento. Queda expresaments
esiablecido que & pago referido en el primer parrafo de esta cldusula no sera restiuido a EL OPTANTE
en caso de que éste ejerza 0 no el derecho de opddn que se le confiere por la suscripciin del presente
documento.

SETIMO

EL SOCIO s obliga duranie el plazo previsio para la vigencia del presenie contrato vy, de ser el caso,
durante su prarroga, a mantener la flulandad de las acciones desaitas en la cdausula pimera totalments
litres de cualquier carga o gravamen, ¥ de restricddn en cuanio a sus derechos poliicos o econdmicos,
asi coma no someterlas a algin derecho de preferenda, va sea éste por modificacian del estatuto de la
soaedad o par acuerda entre los socias.

OCTAVD

Asimismo, durante &l plazo previsio para la vigencia del presente contrato v, de ser & caso, duranie su
prarroga, EL S0CIO s2 obliga a no transfernr, ya saa a tiuko oneroso o gratuito la tilularidad de las
acdones a ofras personas.

NOVENO

Ambas partes declaran gue en & caso gque EL OPTANTE decida por la celebracion del contrato
definitivo, las condiciones del mismo seran las estableadas en las dausulas siguentes:

DECIMO

Las partes acuerdan que & precio de la tolabdad de las acciones descrtas en la dausula pimera
asdende a &/ { v 00100 nuevos soles), en razon de S ( v
00100 nuevos sokes) por cada acciin, pagaderos en su integridad en la oportunidad de la celebracion del
contrato definitivo.

DECIMO PRIMERO

En caso de celebrarse &l contrato definitivo, EL S0OCI0 s= obliga a realizar todos kos aclkos necesanios a
fin d& transferr a EL OPTANTE la titulandad de las acciones descritas en la dausula pimera de la
presente minuts, asicoma oz aclos que 388N Necesanos para insoibir la ransferencia en la matricula da
acoones de la sockedad.

DECIMO SEGUNDO

B incumplimiento de las obligaciones establecidas en las dausulas séfima y octava constituiran causal
de resalucion del presenie contrato, al amparo del articubo 1430 del Codigo Civil. En consecuencia, la
resoluddn se producird de pleno derecho cuando EL OPTAMTE comunique, par carta notanal, a EL
S0CI0 que quiere valerse de esta clausula.

DECIMO TERCERO

En foda ko no previsio por las partes an el presente contrato, ambas s somelen a lo establecido por la
Ley General de Sociedades, el Codigo Civil y demas del sistema juridico que resulten aplicables.

_DECIMO CUARTO

Todo litigio o controversia, derivados o reladonados con este ado juridico, sera resuslio medianie
artitraje, de conformidad con los Reglamentos Asbilrales del Cento de Arbitaje de la Camara de



