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Abstract 

 

Para todo importador y exportador guatemalteco el manejo del tipo de cambio de USD USA  

se considera  como un posible riesgo.  

El presente trabajo se realizó a través de encuestas directas a los responsables financieros de 

las empresas cafetaleras para conocer si hacen uso de derivados financieros y cuál utilizan 

de forma prioritaria para la cobertura en fluctuación del tipo de cambio. 

 Las respuestas obtenidas indicaron que sí hacen uso de derivados financieros en un bajo 

porcentaje  con bancos extranjeros y que la información local es escasa.  

Por lo anterior, los encuestados consideran que el sistema bancario nacional debería  tener en 

su portafolio de ofertas,  herramientas financieras,  que  los ayude a una administración 

eficiente en cuanto a las fluctuaciones del tipo de cambio. 

Al finalizar el presente trabajo se determinó que los derivados financieros son una necesidad 

para los exportadores del sector cafetalero y una oportunidad para la banca nacional. 
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Introducción 

 

La presente investigación tiene como objetivo determinar si las empresas importadoras y 

exportadoras, usan derivados financieros como instrumento de apoyo en la gestión de riesgo 

de las  fluctuaciones cambiarias. 

El primer Capítulo relata el planteamiento del problema, el cual deriva de la tendencia 

comercial globalizada, las relaciones contractuales a nivel internacional y la necesidad de 

administrar los posibles riesgos ante variaciones en el tipo de cambio de la moneda nacional. 

Incluye la pregunta clave a investigar,  objetivos, sujeto de investigación, alcance, el tamaño 

de la muestra a utilizar y la definición del instrumento de investigación, que permite 

establecer la guía de acción para la elaboración del presente documento. Finaliza con la 

recolección, procesamiento y análisis de datos, que aclara si los cafetaleros utilizan 

instrumentos financieros para mitigar esta contingencia, cuál de ellos y si es a través de la 

banca nacional o extranjera.  

El segundo Capítulo hace referencia a los resultados concretos, se descubre las decisiones 

financieras, conocimiento, percepciones y demanda de los derivados financieros. Facilita 

observar los hallazgos de la investigación en representación gráfica. 

El tercer Capítulo describe el análisis comparativo de la teoría, contra los hallazgos de la 

investigación y se confirma que el uso de derivados financieros es una herramienta útil y 

necesaria para mitigar los posibles  riegos de futuras fluctuaciones en el tipo de cambio, que 

permite una mejor toma de decisiones ya que los precios quedan asegurados. 

La investigación ha sido de gran utilidad, confirma que la teoría sobre el uso de derivados 

financieros es tan aplicable a Guatemala como en cualquier otro país del mundo.  Este 

tercer y último capítulo culmina con las conclusiones y responde de manera concisa los 

objetivos planteados de forma inicial.



1 
 

Capítulo 1 

Metodología 

1.1 Planteamiento del problema 

Hoy día con las pocas barreras ante el comercio internacional y los diversos flujos 

financieros, que impactan casi de forma inmediata a todo el mundo, las finanzas se han 

convertido en internacionales.  Los mercados financieros en diferentes partes del mundo son 

muy similares.   

Para las empresas importadoras y exportadoras, la perspectiva internacional, que surge del 

comercio entre las naciones, tiene una estrecha relación en cuanto al uso de diferentes 

monedas y a la consecuencia de la necesidad de intercambiarlas.  El principal socio comercial 

de Guatemala es Estados Unidos de Norteamérica, por lo que la relación contra el dólar es 

inminente.   

La variación de los tipos de cambio entre las distintas monedas puede tener efectos de riesgo  

muy profundos en las ventas, los costos, las oportunidades y no digamos  la rentabilidad.  

Todo administrador de empresas debe anticiparse a cualquier evento, particularmente a los 

imprevistos y de contingencia que puedan impactar negativamente en las utilidades  de la 

empresa, debe  tomar decisiones rentables, antes de que estos ocurran y esto incluye a las 

fluctuaciones en los tipos de cambio. 

Guatemala no está exenta de la actividad financiera internacional, siendo un país 

eminentemente agrícola, exportador de café e importador de  una  variedad de productos, que 

no  produce, las fluctuaciones del tipo de cambio del dólar, reviste de una profunda 

importancia económica. 

En el año 2001, la Bolsa de Valores Nacional de Guatemala, desarrolló e impulsó el servicio 

de Futuros, como una herramienta de apoyo ante las posibles fluctuaciones en el mercado del 

país, el mismo no tuvo mayor demanda, de acuerdo a entrevista con el  gerente general de 

Central de Valores Nacional, el producto no fue aceptado debido a la estacionalidad del tipo 

de cambio de aquella época y a la ausencia de una oferta de futuros en tasas de interés, sin 

embargo, considera que es un producto desaprovechado por la población.  De acuerdo a 
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entrevista con el gerente de dirección de Productos de Mercado de Capital de Bancolombia,  

consideran a Guatemala como un mercado potencial, en algunos casos desatendido y que 

posiblemente hay  temas normativos que hay que ajustar, para desarrollar el mercado.  

Por tal razón, vale la pena desarrollar una investigación que determine el nivel del uso de los 

derivados financieros para gestión del riesgo de la fluctuaciones en el tipo de cambio contra 

el dólar, ya que es una ventana de oportunidad para el sistema financiero en promover esta 

herramienta y brindar un apoyo en las decisiones estratégicas de las empresas importadoras 

y exportadoras de Guatemala. 

Esta investigación es viable en cuanto a  recursos económicos y de tiempo,  pero lo más 

importante, es la disposición de las empresas en recibir apoyo, asesoría y orientación para 

implementar en sus planes de trabajo tan valiosa herramienta financiera. 

1.2 Pregunta de investigación 

¿Es el uso de los derivados financieros, un instrumento de apoyo, en las empresas 

importadoras y exportadoras de la ciudad de Guatemala, para la gestión del riesgo de las 

fluctuaciones del tipo de cambio del dólar? 

1.3 Objetivos de investigación 

1.3.1 Objetivo general 

Determinar si el uso de los derivados financieros, es un instrumento de apoyo en las empresas 

importadoras y exportadora de la ciudad de Guatemala, para la gestión del riesgo de las 

fluctuaciones del tipo de cambio del dólar. 

1.3.2 Objetivos específicos 

Identificar qué porcentaje de empresas importadoras y exportadoras de la ciudad de 

Guatemala, hacen uso de derivados financieros. 

Clasificar qué derivado financiero es utilizado con mayor frecuencia por este sector. 

1.4 Definición del tipo de investigación 
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Este trabajo desea describir, si es práctica usual en las finanzas de las empresas importadoras 

y exportadoras el uso  de derivados financieros, el conocimiento de los mismos y la opinión  

en cuanto a dicha práctica, por tal razón, el tipo de investigación a utilizar será descriptiva. 

1.5 Sujetos de investigación 

Los sujetos a investigar en las empresas cafetaleras, se llevará a cabo únicamente en la ciudad 

de Guatemala y será el gerente financiero o en su defecto el encargado del puesto 

administrativo. 

1.6 Alcance de la investigación 

La presente investigación se desarrollará de forma temporal, en un período de 4 meses, 

iniciando el  31 de octubre del 2018 y  culminando el 2 de marzo del 2019. 

 La extensión geográfica será específicamente, en las empresas cafetaleras que tengan 

ubicadas sus oficinas administrativas en  la ciudad de Guatemala. 

1.7 Determinación  de la muestra  

Se considera una estimación inferida proporcionada por el ex presidente y representante legal 

de la Asociación nacional de café, ANACAFE,  que el universo a investigar oscila en 110 

empresas cafetaleras y derivado a que es relativamente pequeña, por razones de una efectiva 

investigación, se estudiará toda la población a través de un censo, por lo tanto, se elude el 

uso de la forma muestral. 

1.8 Instrumento de investigación  

La herramienta que se determina para llevar a cabo la presente investigación, corresponde al 

uso de cuestionario.  El mismo  incluirá dos  preguntas iniciales filtro, que determinará si el 

mismo es aplicado a la población correcta, sujeta de este estudio, posterior se presentan 

preguntas de clasificación, para determinar   categorías de la empresas en el ámbito nacional 

o extranjero y finalmente se presentan las preguntas clave que buscan responder los objetivos 

establecidos.  

El mismo contará con 15 preguntas en total, en búsqueda de los propósitos de esta 

investigación y finalmente,  descubrir algún hallazgo adicional no identificado. 
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1.9    Recolección de datos 

En el período de recolección de datos, la mayoría de los encuestados  mostraron interés y  

colaboraron positivamente, aportando información relevante adicional, de forma particular 

en la última pregunta de forma abierta. 

La misma se realizó vía telefónica, se anotó y dejó un registro físico de las respuestas 

obtenidas. 

Se tuvo la oportunidad de conversar con el representante legal de la empresa exportadora 

Counisa,  quien manifestó que existen productores-exportadores y únicamente exportadores 

como tal.  Los que producen y ejecutan de una vez la actividad de exportación, usualmente 

tienen su centro de operaciones fuera de la ciudad de Guatemala, mientras que los que 

realizan la actividad solo de comercializarlo, tienen sus oficinas dentro de la ciudad y oscilan 

en un  aproximado a 50 empresas, por tal razón el número del censo se redujo. 

La estrategia para obtener dichos contactos fue a través de la consulta en páginas amarillas 

nacional en Internet bajo el título de exportadores de café, en diversas visitas a supermercados 

para obtener los datos en góndolas de los productos en venta, a través de los asociados en la 

ADECGT, Asociación de exportadores de café en Guatemala y finalmente,   por medio de 

consultas de referidos a los encuestados.   

1.10  Procesamiento y análisis de datos 

El análisis que arroja la revisión de los datos recabados corresponde a que todas las empresas 

exportadoras de café en Guatemala, utilizan en su gestión comercial el USD USA como 

moneda pivote, ya que los precios de negociación nacen de la bolsa en Nueva York, en 

Estados Unidos, donde esta moneda es la de curso legal. 

Solo el 2%, consideró que las fluctuaciones del tipo de cambio del USD en Guatemala no 

son un riesgo para sus operaciones. 

Ninguna de las exportadoras de café utiliza en sus transacciones otra moneda diferente al 

USD USA. 
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 El país preponderante en las exportaciones es Estados Unidos, como el primer socio 

comercial, continúa  Alemania, Australia, Canadá, Japón, Francia e Italia, como los más 

destacados a mencionar. 

El 50% de las empresas han importado en algún momento, básicamente maquinaria, bolsas 

de polipropileno, sacos para empaque y fertilizantes, derivado a una mejora en costos.  Los 

principales países de importación han sido Brasil, Estados Unidos, El Salvador  y la India. 

El 80% de las empresas son nacionales y el 20% extranjeras a nivel de multinacional, todas 

con más de 20 años de operaciones. 

Solo el 2%, estima que el uso de derivados financieros no es una herramienta de apoyo en la 

gestión del riesgo de la fluctuación del USD USA, comentando que se deriva a las constantes 

participaciones del Banco Central quienes han sabido mantener con cierta estabilidad el tipo 

de cambio. 

El 4% de los exportadores usa o ha usado derivados financieros, exclusivamente con bancos 

extranjeros, utilizando forwards y no futuros. 

Ningún exportador ha utilizado otra herramienta diferente a los derivados financieros para 

mitigar el riesgo de las fluctuaciones cambiarias del USD USA. 

El 98% manifestó que el fisco no conoce sobre derivados financieros y agregó que este podría 

ser una limitación a la hora de su uso, considerando que los costos son de nivel medio, 

tolerables y eventualmente necesarios. 

Se culmina con los comentarios en la pregunta abierta en la cual se refirieron a la ausencia 

de información y oferta por parte de la banca nacional, desconociendo costos y beneficios y 

que sin duda sería un instrumento de gran apoyo para la toma de decisiones. 
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Capítulo 2 

Resultados 

2.1  Presentación de resultados 

Gráfica No.1 

¿Utiliza en su gestión comercial, la moneda USD USA? 

 

 Fuente: elaboración propia, año 2019 

 Se confirma que la moneda USD USA es de uso general y obligatorio en el giro comercial 

de e todos los exportadores de café en Guatemala. 

Gráfica No.2 

¿Considera un riesgo, las fluctuaciones del tipo de cambio del USD USA en Guatemala? 

 

  Fuente: elaboración propia, año 2019 

Las futuras variaciones en la conversión de la moneda, si se considera como una contingencia 

en la toma de decisiones y su posible impacto en la eficiencia operativa. 

100%

Uso del USD en gestión comercial

Todos los exportadores de café en la ciudad de Guatemala, utilizan el USD como

moneda pivote

0

50

100

150

El 98% de los exportadores, consideran un riesgo la fluctuación del tipo 

de cambio del USD en Guatemala y sólo el 2% consideran que no lo es

Riesgo de las fluctuaciones del tipo de cambio del USD en Guatemala
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Gráfica No.3 

¿Utiliza en sus transacciones, otra moneda diferente a USD USA? 

 

  Fuente: elaboración propia, año 2019 

 

Gráfica No.4 

¿Cuál es el principal país de exportación? 

 

  Fuente: elaboración propia, año 2019 

El primer socio comercial para los exportadores de café es Estados Unidos de Norteamérica 

seguida de una importante participación con Europa. 

0%

100%

Uso de otra divisa

El 100% de los exportadores manifestaron no utilizar ninguna divisa adicional al

USD dólar
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USA 50%
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Asia 20% Resto mundo 5%

%
 

Principales países de exportación

Todos  los  exportadores  confirman  que  no  aplica  el  uso  de  otra  moneda  diferente  al  USD 

USA en su principal actividad comercial. 
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Gráfica No.5 

¿En el giro de sus actividades, importa algún producto? 

 

  Fuente: elaboración propia, año 2019 

 

Gráfica No.6 

¿Cuál es el principal país de importación? 

 

   Fuente: elaboración propia, año 2019 

Si 50%No 50%

Importación de algún producto

Maquinaria, bolsas de polipropileno, sacos, fertilizantes

Brasil 39%

USA

31%

India

15%

Salvador

15%

Países de importación

Eventualmente,  los  exportadores  de  café  de  la  ciudad  de  Guatemala,  requieren  la 

importación de productos complementarios.  

El  principal  país  de  importación  de  productos  complementarios,  para  la  eficiencia  en  la 

importación de café es Brasil, seguido de Estados Unidos de Norteamérica. 
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Gráfica No.7 

¿Es una empresa nacional o extranjera? 

 

  Fuente: elaboración propia, año 2019 

La principal inversión de las empresas exportadoras de café en la ciudad de Guatemala, tiene  

su origen con capital nacional. 

 

Gráfica No.8 

¿Cuál es el tiempo de operaciones de la empresa? 

 

  Fuente: elaboración propia, año 2019 

Todas las empresas exportadoras de café en la ciudad de Guatemala, tienen presencia a 

largo plazo. 

Nacional 80%

Extranjera 20%

Origen del capital 

100%  de las 

empresas  tienen 

más de 20 años 

de operaciones

Tiempo de operaciones de las empresas cafetaleras en la ciudad de 

Guatemala
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Gráfica No.9 

¿Considera el uso de derivados financieros como una herramienta de apoyo en la gestión 

del riesgo de la fluctuación del USD USA? 

 

  Fuente: elaboración propia, año 2019 

Se confirma que los exportadores de café en la ciudad de Guatemala, consideran  el uso de 

derivados financieros, como un producto financiero eficiente  para la correcta administración 

en la contingencia de la fluctuación cambiaria. 

Gráfica No.10 

¿Utiliza derivados financieros para mitigar el riesgo de la fluctuación cambiaria del  USD 

USA en bancos nacionales o extranjeros?

 

  Fuente: elaboración propia, año 2019 

Los  exportadores de café  manifestaron la utilización de derivados financieros para  mitigar 

el  riesgo cambiario, pero en un  bajo  porcentaje y de  manera exclusiva con la banca 

extranjera. 
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Gráfica No.11 

¿Qué derivado financiero utiliza principalmente? 

 

 Fuente: elaboración propia, año 2019 

Los exportadores de café manifestaron que por excelencia, el uso de forwards  ha sido el más 

adecuado para cobertura en fluctuación de tipo de cambio. 

 

Gráfica No.12 

¿Utiliza otra herramienta diferente a derivados financieros para mitigar el riesgo de la 

fluctuación cambiaria del USD USA? 

 

 Fuente: elaboración propia, año 2019 

No se manifestó el uso de ningún otro instrumento,  que permitiera el apoyo a la gestión 

financiera para contrarrestar los posibles cambios en el tipo de cambio. 

Forwards

100%

Derivado financiero utilizado

0%  Uso de 

herramienta 

adicional para 

mitigar riesgo de 

fluctuación

Uso de otra herramienta diferente a derivados financieros
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Gráfica No.13 

¿Considera que el fisco conoce sobre derivados financieros? 

 

 Fuente: elaboración propia, año 2019 

La percepción de los exportadores de café, es que el fisco tiene debilidad en el  dominio  de  

uso  de  los derivados   financieros y  su  aplicación  como herramienta de apoyo en las 

posibles fluctuaciones del tipo de cambio. 

Gráfica No.14 

¿Estima los costos del uso de derivados financieros, bajo-aceptable, medio-tolerable o alto-

buscando otra alternativa para eliminarlo? 

 

  Fuente: elaboración propia, año 2019 

Tanto los exportadores que sí   utilizan, como aquellos que no hacen uso de los derivados 

financieros, afirmaron que los costes son medianamente aceptables. 
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conocen 

Conocimiento del Fisco en derivados financieros
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98% Medio-

tolerable

0% Alto-por 

eliminar

Consideración de costos de los derivados financieros
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Gráfica No.15 

¿Tendrìa algùn comentario que compartir sobre el uso de derivados financieros? 

 

 Fuente: elaboración propia, año 2019 
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12%
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Los exportadores manifestaron conocer sobre derivados financieros, pero la   banca  nacional 

no  tiene  en  su gama de oferta  financiera esta  importante  herramienta,  por  lo  tanto,  se

desconocen  todos sus beneficios, y algunos cafetaleros  han  tenido  que  hacer  uso  de la 

banca extranjera.  
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Capítulo 3 

Discusión y conclusiones 

3.1  Extrapolación 

El banco central indica que la política cambiaria en Guatemala, es referida al mecanismo del 

mercado cambiario y la fijación del tipo de cambio.  Su fundamento son el régimen cambiario 

y la misma aplicación de la política monetaria, considerando siempre a posibles 

contingencias externas que pueda afectar el mercado. (Barquín, E. (2011, 16 de marzo). Tipo 

de cambio vrs. Crecimiento económico. Recuperado de  http://www.banguat.gob.gt 

La política monetaria se encuentra vinculada con el comportamiento cambiario. Este último 

se determina de manera libre, entre las demandas y ofertas espontáneas de los importadores 

y exportadores.   

Ya que la determinación del tipo de cambio es flexible esto no exime, en algunas ocasiones, 

la participación del banco central en dicho mercado, con el objeto de promover un orden, al 

moderar  la volatilidad y contrarrestar cambios demasiado bruscos, en varias ocasiones de 

manera especulativa. 

Su único objetivo es mantener estabilidad en el precio, razón de ser del Banco de Guatemala, 

a través de la actuación de un agente económico más, en igualdad de condiciones que el resto 

del sistema financiero nacional, con el fin de que su presencia sea eficiente, para el desarrollo 

y mantenimiento de una economía nacional sana.  

Una política cambiaria siempre debe tener la intención de ser neutral con la meta de mantener 

un mercado de divisas estable,  definido por la demanda y oferta de manera equilibrada. 

Para el caso de Guatemala, contra la moneda USD USA, ya que Estados Unidos de 

Norteamérica es su principal socio comercial, con la observación de que el 50% de 

exportaciones de café tiene ese destino.  

http://www.banguat.gob.gt/
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Por lo tanto, las funciones de intervenir en el mercado de divisas, son de básico actuar: 

adquirir USD USA por requerimiento del gobierno y otras instituciones del sector público, 

cubrir las obligaciones en moneda extranjera y por último, reducir la volatilidad excesiva, 

contrarrestando los fuertes impactos para restaurar un orden. 

De acuerdo a lo que establece las  resoluciones de la Junta Monetaria # 126-2006, # 133-

2014 y  # 113-2017 Guatemala, optó por un mecanismo de participación, donde el banco 

central interviene en el mercado cambiario  contra el USD USA, bajo el cumplimiento de 

una regla con parámetros de participación  fácil de comprender, que permiten moderar la 

volatilidad del tipo de cambio nominal, sin afectar la tendencia natural del mercado.  

Ya que su  comportamiento es flexible,  como muchas  otras  monedas en el mundo, su valor 

se genera de acuerdo a la inclinación que favorece al exceso o escases del  USD USA, se 

deprecia o devalúa, cuando la oferta es menor a la demanda y se aprecia con un 

comportamiento contrario. 

Sin embargo, a pesar de estas intervenciones, siempre existe  incertidumbre en su  

comportamiento futuro, siendo un tema central para los que se dedican a la exportación de 

café. 

 Sin considerar el resto de las variables que intervienen en este sector comercial, el 

desconocimiento de cuántos quetzales se recibirá  en el futuro al vender sus dólares, es 

siempre un tema de constante atención. El 98% de los exportadores, lo consideran como un 

riesgo que quisieran evitar. 

 La presente  investigación confirma  que los exportadores están necesitados de algún 

instrumento financiero  de apoyo para cubrir este riesgo, a pesar de la gestión de participación 

del banco central para suavizar el comportamiento del tipo de cambio. Solo un 2% no lo 

consideró relevante. 

La garantía para cubrir esta contingencia de riesgo, solo la pueden ofrecer  los derivados 

financieros, instrumentos que nacieron con este fin específico. 

Los derivados son útiles para la administración de riesgos, pueden reducir costos y mejorar 

los rendimientos. (Chisholm, A., (2010). An introduction to international capital markets, 

products, strategies, participants. (2da, ed.). Great Britain).  
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El uso de estas herramientas permite manejar los riesgos en cuanto al tipo de cambio, con 

mayor certidumbre y precisión. 

El valor de un derivado, no es una deuda, ni tampoco un capital patrimonial,  su valor se 

deriva de otro valor subyacente y al que por lo general solo se le suele llamar “derivado”. 

(Gitman, L., Zutter, C., (2016). Principios de administración financiera. (14ta, ed.).  México: 

Pearson) 

Este subyacente no es más que el valor de otro activo, el cual puede ser el precio de una 

divisa, una tasa de interés, el trigo o aunque suene curioso, pero real,  también puede ser 

sobre el valor de las panzas de los cerdos, donde los precios se ven afectados por las 

expectativas de la demanda y oferta. 

Existen diversos derivados, entre ellos se mencionan los  forwards, futuros,  swaps  y 

opciones. Cualquiera de estos contratos asume su valor por el precio del subyacente en el 

presente, lo que corresponde al día de hoy, denominado spot,  adicional a  la tasa de interés, 

es decir, el valor del dinero en el transcurso del tiempo. 

Predecir el futuro siempre es incierto, pero cubrir los riesgos de alguna manera es posible.  

Los forwards,  son  acuerdos  con características  de entrega, que incluyen un monto 

específico,  tiempo de liquidación futura, con un precio determinado. (Hirty, G., Block, S. 

(2009). Investment Management. (5t, ed.). USA: McGraw-Hill) 

Esta clase de derivado financiero no es más que un contrato a plazos, entre el cliente y la 

institución financiera, sin intervención de otro ente, se negocian de forma directa entre las 

partes y se establece con características particulares. 

Los forwards son de forma bilateral y obliga a una de las partes a comprar y la otra a vender 

un activo específico a un precio determinado a un tiempo específico en el futuro. 

Se evidenció en la investigación, que este ha sido el único producto que algunos exportadores 

han utilizado, ofrecido exclusivamente por la banca extranjera. 

Los futuros son lo mismo que los forwards, la diferencia es que estos son negociados en un 

mercado regulado u organizado como algunos autores lo denominan.  Para el caso de 

Guatemala, este producto fue ofrecido en el año 2001 y los cierres debían hacerse a través de 
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la bolsa de valores nacional (BVN), y esta funcionaba como cámara de compensación  bajo 

estándares internacionales de cumplimiento.   

Son contratos estandarizados, que corresponden órdenes que provienen de cualquier empresa 

o individuo,  para comprar o vender una cantidad fija de moneda extranjera, recibida por 

cualquier corredor en la bolsa.  En ésta se colocan posturas largas, es decir compras o 

posiciones cortas, que indica ventas o ambas de forma simultánea, si así lo desean.  (Levi, 

M. (2010). Finanzas Internacionales. (3ra, ed.). México: Mc Graw Hill)  

Los futuros ofrecidos en aquel año no tuvo éxito y el servicio se canceló ante la falta de 

demanda.  La investigación evidenció que los exportadores carecen de conocimiento 

profundo del uso de los derivados, sus costos y beneficios. 

Los swaps son una derivación de los forwards, con la peculiaridad de que siempre se debe 

hacer intercambio de los flujos físicos, mientras que en los forwards, existe la modalidad de 

la entrega solo de la diferencia de precios al día pactado, se denomina non delivery en inglés.  

Los exportadores manifestaron no haber recibido ningún ofrecimiento de este producto, tanto 

de la banca nacional como extranjera. 

Utilizar opciones para cubrir un riesgo es similar al uso de un seguro.  Se paga por una prima, 

es decir, el costo de la opción y a cambio se cubre el evento en caso llegara a suceder, sino 

ocurriera,  entonces expira y el dinero invertido se pierde.    

(Gitman, L., Zutter, C., (2016). Principios de administración financiera. (14ta, ed.).  México: 

Pearson) 

Para el caso de las divisas, se puede cancelar la prima, asegurando un tipo de cambio para la 

venta de divisas futura, si el precio es más alto, se pierde la prima y se puede negociar un 

mejor precio del día, pero si es lo contrario, se cobra la prima y el precio está asegurado.  Este 

último derivado, no fue de dominio de los exportadores. 
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3.2  Hallazgos y análisis general 

A pesar de la presencia de Banco de Guatemala, como un agente más en las compras y ventas 

de divisas, para mitigar una  alta volatilidad, los exportadores de café manifestaron necesitar 

de una herramienta eficiente para reducir riesgos en cuanto a la fluctuación.  Si bien es cierto, 

los tipos de cambio  son moderadamente flexibles, el comportamiento interanual sí  refleja 

una contingencia que pudiera ser previsto con el uso de derivados financieros, ver gráfica 

comportamiento del tipo de cambio últimos tres años en anexos. 

La actividad principal en el sector cafetalero de Guatemala es la exportación, sin embargo, 

de manera eventual también ejecutan importaciones de otros productos complementarios, tal 

es el caso de maquinaria y elementos de empaque, para el cumplimiento eficiente de sus 

procesos.  

A pesar de que hay presencia de exportadores con  capital extranjero y por más de 20 años,  

no necesariamente  estas  hicieron uso de derivados financieros. 

Ningún banco nacional ofrece el servicio de derivados financieros para mitigar el riesgo 

cambiario, a pesar de que es considerado por los exportadores de café, un latente riesgo para 

la economía del país. 

No existe un conocimiento profundo por parte del sector cafetalero en cuanto al uso, 

beneficios y costos de dichas herramientas financieras.  Adicional, consideran al fisco con 

debilidad  en el dominio del tema. 
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3.3 Conclusiones 

1.  Se concluye que  el uso de los derivados financieros, sí  es un instrumento de apoyo en 

las empresas importadoras y exportadora de café en la ciudad de Guatemala, para la gestión 

del riesgo de las fluctuaciones del tipo de cambio del dólar. 

2. Es necesario incursionar  y desarrollar como una ventana de oportunidad para las empresas 

cafetaleras de la ciudad de Guatemala,  la implementación de derivados financieros. 

3. Solo  el 4% de empresas utiliza derivados financieros para mitigar riesgo de fluctuación, 

el  único utilizado es el forward , ofrecido de forma exclusiva por un banco extranjero con 

sede en Guatemala. 

4. Guatemala es un país que debe resolver grandes brechas de conocimiento en el mercado 

de capitales, incursionar y fortalecer emulando a los países latinoamericanos que ya han  

implementado de forma exitosa dichas  gestiones comerciales. 
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Anexo I 

 

Comportamiento tipo de cambio Quetzal Vrs. Dólar 

Precios ponderados Banco de Guatemala 

               

                        

           Fuente: elaboración propia, año 2019 

               

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Anexo II 
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Anexo IV 

 

 

 



 

Anexo V 

Encuesta 

 

 

 

 

 

 

Cuestionario

Uso de Derivados Financieros

Ciudad de Guatemala, diciembre  2018

El objetivo de este cuestionario es recolectar información sobre el conocimiento y uso

de Derivados Financieros, en el sector cafetalero de  la Ciudad de Guatemala

Instrucciones: Responder en las casillas respectivas o en el espacio destinado para cada pregunta

1 ¿Utiliza en su gestión comercial, la moneda USD USA?

Si No

2 ¿Considera un riesgo, las fluctuaciones del tipo de cambio del USD USA en Guatemala?

Si No

3 ¿Utiliza en sus transacciones, otra  moneda diferente USD USA?

Si No

4 ¿Cuál es el principal país de exportación?

_________________________________

5 ¿En el giro de sus actividades, importa algún producto?

Si No

6 ¿Cuál es el principal país de importación?

__________________________________ N/A

7 ¿Es una empresa nacional o extranjera?

Nacional Extranjera

8 El tiempo de operaciones que tiene la empresa,  corresponde a:

1 - 10 años 11 - 20 años (+) de  20 años

Muchas Gracias!



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

9 ¿Considera el uso de derivados financieros como una herramienta de apoyo en la gestión

del riesgo de la fluctuación del USD USA?

Si No  Desconocidos

10 ¿Utiliza derivados financieros para mitigar el riesgo de la fluctuación del tipo de cambio 

del USD USA en bancos nacionales o extranjeros?

Nacionales Extranjeros No usa

11 ¿Qué derivado financiero utiliza principalmente?

N/A

12 ¿Utiliza otra herramienta diferente a derivados financieros para mitigar el riesgo de la

fluctuación cambiaria del USD USA?

Si No

13 ¿Considera que el fisco conoce sobre derivados financieros?

Si No

14 Considera los  costos del uso de derivados financieros

15 Compartir algún comentario sobre el uso de derivados financieros:

Bajo-Aceptable 

Medio-Tolerable y necesario

Alto- Buscando otra alternativa para eliminarlo
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