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BMW: la cobertura de divisas en 2007 
 
A pesar de las difíciles condiciones, el Grupo BMW siguió obteniendo buenos 
resultados en 2007, logrando cifras récord en volumen de ventas e ingresos. 
Algunos factores externos siguieron afectando adversamente a las cifras. La 
persistente debilidad del dólar estadounidense y el yen japonés, el coste 
generalmente alto de las materias primas y las menos favorables condiciones 
de financiación continuaron teniendo un impacto negativo. Este impacto 
negativo se vio acentuado por los costes de lanzamiento de numerosos 
modelos nuevos. Los ingresos del Grupo aumentaron un 14,3%, hasta 56.018 
millones de euros, pero habrían crecido un 17,6% sin el impacto de los tipos 
de cambio. La compañía tuvo unos ingresos sustanciales en Estados Unidos, 
donde efectuó más del 25% de sus ventas, y aunque la compañía tenía 
instalaciones de producción en Norteamérica, las ventas locales fueron más 
altas que la producción, lo que dio lugar a una exposición positiva de los 
ingresos al dólar de 7.400 millones de dólares, según estimaciones. 

El deterioro del tipo de cambio efectivo para sus volúmenes denominados 
en dólares a la hora de convertir al euro su exposición neta en dólares tuvo 
un impacto importante sobre la rentabilidad. En 2007, los desfavorables 
tipos de interés y el encarecimiento de las materias primas no fueron una 
carga tan onerosa como el año anterior. El deterioro de los tipos de cambio 
lastraron el resultado de 2007 en 517 millones de euros, frente a los 666 
millones de euros del año anterior.  
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El modelo propio de BMW para determinar el tipo de cambio «razonable» entre el euro 
y el dólar formó la base de la estrategia de cobertura de la compañía. Este modelo 
derivó al final del año en una franja de cambio razonable que iba de 1,15 dólares/euro 
a 1,17. Sólo si los tipos de cambio cayeran por debajo de este nivel, BMW cubriría su 
exposición a las divisas en una considerable cantidad y a largo plazo. Si los tipos son 
menos favorables, la cobertura de divisas se hará en menor medida y a un plazo más 
corto. Los beneficios del año próximo dependerán enormemente de la evolución de la 
tasa de cambio del dólar. 

La compañía 

Bayerische Motoren Werke (más conocida como BMW) era uno de los diez fabricantes 
de automóviles más grandes del mundo. El Grupo BMW contaba con las marcas BMW, 
Mini y Rolls-Royce, y era la única empresa de automóviles que comercializaba todas 
sus marcas exclusivamente en los segmentos de calidad del mercado, desde los coches 
pequeños hasta los de gamas más altas. 

La compañía fue fundada por Karl Rapp en 1913 con la apertura de un taller de diseño 
de motores de avión cerca de Munich. En 1917 la llamó Bayerische Motoren Werke 
(BMW). Tras el final de la primera guerra mundial, se interrumpió la producción de 
aviones en Alemania, por lo que BMW, y hasta los años treinta, se dedicó a la 
fabricación de frenos de trenes. En 1923, BMW produjo su primera motocicleta, la R32, 
y en 1928 empezó a hacer automóviles después de comprar Fahrzeugwerke Eisenach, 
un fabricante de coches pequeños. En 1933, BMW lanzó una línea de coches más 
grandes.  

La compañía fabricó motores de avión para la Luftwaffe de Hitler en los años treinta y 
paró toda la producción de automóviles y motocicletas en 1941 para centrar sus 
actividades en la fabricación de equipos militares y de aviación. Bajo los nazis, la 
compañía operó en países ocupados, construyó cohetes y desarrolló el primer motor a 
reacción del mundo. Con sus fábricas desmanteladas después de la segunda guerra 
mundial, BMW sobrevivió produciendo equipos de cocina y jardín.  

En 1948 reanudó la producción de motocicletas e introdujo una motocicleta de un 
cilindro, que se vendió bien como forma barata de transporte en la Alemania de la 
posguerra. BMW empezó a fabricar coches de nuevo en los años cincuenta, pero sus 
modelos eran grandes y caros, por lo que sus ventas fueron flojas.  

La moderna BMW empezó a desarrollarse en 1959, cuando Herbert Quandt adquirió 
una participación mayoritaria de la compañía por 1 millón de dólares. Quandt centró 
BMW en la producción de sedanes deportivos y lanzó el primero de la «Nueva Gama» 
de BMW en 1961. El éxito de estos productos nuevos permitió a la compañía entrar en 
una fase de crecimiento sostenido. 

En los años setenta, las exportaciones europeas de BMW aumentaron enormemente, y 
la compañía estableció una filial de distribución en Estados Unidos. Además, empezó a 
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producir coches grandes, lo que la puso en competencia directa con el tradicional líder 
del mercado de coches de lujo alemán, Mercedes-Benz.  

En los años ochenta, las exportaciones a Estados Unidos, Asia y Australia continuaron 
creciendo rápidamente. No obstante, este crecimiento no fue homogéneo. La 
competencia de las motocicletas japonesas perjudicaron sus ventas de motocicletas. 
Además, el lanzamiento de los nuevos vehículos de lujo de la compañía en 1986 
intensificó la rivalidad entre BMW y Mercedes en una época en la que los fabricantes de 
coches japoneses estaban entrando en el mercado de lujo de Estados Unidos, y en la que 
el dólar estaba alcanzando un máximo frente al marco alemán. Las ventas en Estados 
Unidos alcanzaron su nivel más alto ese año, pero en 1991 habían caído un 45%.  

No obstante, BMW reaccionó agresivamente y en 1992 superó en ventas a 
Mercedes-Benz en Europa por primera vez. Además, se convirtió en el primer 
fabricante europeo de automóviles que operaba una planta en Estados Unidos, –donde 
empezó a producir su nuevo todoterreno, el X5–, desde que Volkswagen se retirara en 1988.  

Los noventa fueron una década de consolidación y crecimiento por medio de 
adquisiciones. En 1990, BMW se asoció con la empresa aeronáutica británica Rolls-
Royce para fabricar motores a reacción de aviones. Además, en 1994, la compañía 
compró el fabricante de automóviles británico Rover –con las marcas Rover, Land 
Rover, Mini y GM– a British Aerospace y Honda. Su objetivo era rejuvenecer los 
modelos existentes de estas marcas. BMW introdujo un vehículo más barato, el 4x4 
Discovery, y lanzó el Highlander Land Rover en 1996 para satisfacer la creciente 
demanda de vehículos todoterreno. En 1998, BMW hizo una oferta de compra de la 
unidad de automóviles de lujo de Rolls-Royce (que incluía el Bentley) a la empresa 
británica Vickers, pero se vio superada por una oferta mayor de Volkswagen. La 
compañía sí que adquirió los derechos de la marca y el logotipo de Rolls-Royce al 
fabricante de motores de avión Rolls-Royce por 66 millones de dólares (aunque acordó 
que VW usara el nombre hasta 2003).   

BMW no consiguió integrar con éxito todas estas adquisiciones. A mediados de 1998 
empezó a recortar empleos en su unidad Rover, que tenía pérdidas, y como las fábricas 
de Rover continuaron con su tendencia a la baja en 1999, el consejo de administración 
de BMW forzó la salida de su presidente Bernd Pischetsrieder, quien había encabezado 
la adquisición de Rover en 1994. Como parte de esta reestructuración, BMW amenazó 
con trasladar a Hungría sus operaciones en Reino Unido; el gobierno británico 
entonces prometió a la compañía contribuir a pagar la remodelación de la planta de 
Rover en Longbridge con el fin de salvar unos 14.000 puestos de trabajo. Finalmente, 
el año 2000 la compañía vendió sus operaciones del todoterreno Land Rover a Ford por 
unos 2.700 millones de dólares. Además, ese año BMW vendió por un precio simbólico 
su filial Rover Cars y la marca MG a Phoenix Consortium, un grupo británico dirigido 
por el ex consejero delegado de Rover, John Towers, aunque retuvo los derechos de la 
marca Rover, que en 2006 vendió al fabricante de automóviles chino Shanghai 
Automotive Industry Corp (SAIC) por 11 millones de euros. 

En 2001, BMW lanzó su marca Mini en Reino Unido y, poco después, en otros 
mercados europeos. BMW llevó el Mini Cooper a las costas estadounidenses en 2002. 
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