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GLOSARIO

Cobertura contable: “Es un procedimiento usado para minimizar, al maximo posible, el
impacto financiero por la materializacion de un riesgo determinado en el patrimonio y la

situacion financiera de una entidad.” (Actualicese, 2015)

Asimetria contable: “Es la inconsistencia en las politicas contables entre dos o més partidas
relacionadas.” (Umala, 2011, pag. 1)

Instrumentos financieros: “Un instrumento financiero es cualquier contrato que dé lugar a un
activo financiero en una entidad y a un pasivo financiero o a un instrumento de patrimonio en
otra entidad.” (Foundation IFRS, 2010)

Derivado financiero: Es un instrumento financiero cuyo valor no esta intrinseco, si no, depende

de otro activo, llamado subyacente.

Contabilidad de cobertura: Es una serie de operaciones destinadas a proteger del riesgo

determinados activos y pasivos de una empresa o individuo. (Debitoor, 2010)
Mitigar: Disminuir la accion de ocurrencia de algo negativo.

Riesgo financiero: Posibilidad de que ocurra un evento o suceso que perjudigue una entidad y

se traduzca en pérdidas para la misma. (Vera, 2016)

Futuros: Contrato entre dos partes que se obligan a comprar o vender bienes y valores a una
determinada fecha futura, con un precio establecido, a través de un intermediario (bolsa
organizada) donde se estandarizan los contratos.

Forward: Es un contrato a largo plazo entre dos partes con la intencidn de intercambiar un

determinado activo a una fecha futura y a un precio fijado.

Swaps: son contratos financieros para conmutar flujos de caja, con el fin de satisfacer las

necesidades a los involucrados siendo un acuerdo a la medida.
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INTRODUCCION

Las coberturas son un procedimiento implementado para mitigar la materializacion de los
riesgos, con el fin de proteger determinados activos y pasivos de una empresa o individuo. La
cobertura contable puede cubrir transacciones que pueden poner en peligro a la empresa por
cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo, siendo una estrategia importante para
la administracion de riesgos de mercado; esta funcién se da por medio de los derivados
financieros, que son es un producto financiero, cuyo valor se basa en el precio de otro activo,

Ilamado subyacente, y con cuya aplicacion puede reducir ese riesgo.

En el desarrollo de la investigacion se encontraran elementos conceptuales, andlisis de
normatividad vigente y demas tematicas asociadas a la historia de la contabilidad de cobertura

y su aplicacién en Colombia.

La contabilidad de cobertura es un conjunto de reglas contables que brindan la oportunidad de
representar en los estados financieros las estrategias de gestion de riesgo realizadas; surge con
la necesidad de controlar las asimetrias contables que se presentan en las operaciones, debido a
las inconsistencias en las politicas contables de dos partidas, con el fin de buscar solucion a esta
problematica se introducen las coberturas de la parte netamente financiera a la contabilidad.

Estas tienen procedencia desde la aplicacién de las normas internacionales en el pais, con la
emisién de la NIC 39, NIC 32 y posteriormente NIIF 9, su aplicacion se da por medio de los
instrumentos financieros con el objetivo de mitigar los riesgos que surgen en las operaciones
comerciales en una entidad y que a futuro se pueden convertir en resultados negativos en el
periodo. Para entender un poco mas lo anterior analizaremos el concepto y funcionamiento de

los derivados financieros basicos: Forward, futuros, swap y opciones.



Estas coberturas radican en adquirir un pasivo o activo financiero u otro instrumento derivado
con el fin de cubrir posibles pérdidas provenientes de la partida protegida, con el fin de
administrar los riesgos por cambios en los flujos de efectivo o el valor razonable de las

transacciones que ponen en peligro la actividad econdmica y financiera de la entidad.

El presente trabajo de grado se hace teniendo en cuenta la estructura de una monografia de
compilacion, brindando un analisis del origen y evolucién de la contabilidad de cobertura, con
el fin de ofrecer un concepto més entendible sobre coberturas a través de su historia, resaltar su

aplicacion y usos en el territorio nacional por medio de revisiones bibliograficas.



1. ESTABLECIMIENTO DE OBJETIVOS

1.1. Objetivo general

Determinar el origen y evolucion de la contabilidad de cobertura en Colombia, destacando los

beneficios recibidos por su aplicacion en las empresas del territorio nacional.

1.2. Objetivos especificos

Analizar la historia de la contabilidad de cobertura en Colombia, determinando su trayectoria y

evolucion.

Conocer los derivados financieros y su funcionamiento en el mercado de derivados en

Colombia, como medio de aplicacién de coberturas.
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2. ANTECEDENTES

Los instrumentos financieros de cobertura son una estrategia invaluable para la gestion de los
riesgos de mercado, en este proceso mitiga y genera seguridad frente a los cambios de las tasas
de interés; en el mundo, el mercado de derivados tiene procedencia desde el afio 1598, en los
paises del oriente, cuando los agricultores percibian grandes pérdidas de dinero en la
comercializacion de sus productos por la baja de los precios en el mercado; al evidenciar la falta
de control frente a esta problematica empezaron a desarrollar contratos a plazos con la finalidad

de generar una cobertura contra la fluctuacion de los precios.

Después de tener una cobertura eficaz para la administracion de los riesgos, estas practicas solo
se quedaban en temas financieros, y no podian ser reflejados en los informes contables como
una exitosa gestion de los riesgos, para ello se reglamenta la contabilidad de cobertura, siendo

esta una de sus funciones.

Desde el afio de 1993 fue expedido el decreto 2649, que reglamenta los principios de

contabilidad generalmente aceptados en Colombia, en conformidad con la ley 43 de 1990.

Segun Deloitte, el gobierno en julio de 2009 ordend la convergencia a estandares internacionales
mediante la Ley 1314, la cual regula los principios y normas de contabilidad e informacion
financiera en Colombia. Con esta Ley se encarg6 al Consejo Técnico de la Contaduria Publica
(CTCP) para el proceso de normalizacion técnica de las normas en Colombia y por ello emitié
el documento Direccionamiento Estratégico el cual busca el desarrollo efectivo del proceso de
convergencia y ha orientado al mercado para que las empresas colombianas se clasifiquen en
alguno de los tres grupos que a continuacion se describen. En diciembre de 2012 el Ministerio
de Comercio, Industria y Turismo, conforme a la propuesta presentada por el CTCP, expidio los
Decretos 2784 y 2706 con los cuales se adoptan oficialmente los estandares internacionales de
contabilidad (NIIF/ IFRS) para las entidades que conformarian el Grupo 1y 3 en tanto que para
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el caso de las compafiias que conforman el grupo 2 se emiti6 el decreto 3022 de 2013 (PYMES),
respectivamente. (Deloitte, 2014) Aunque con la aparicion de las normas internacionales se
creia que el decreto 2649 desapareceria, actualmente este decreto esta vigente para asuntos no

regulados por las normas internacionales.

La internacionalizacion de los mercados trae como consecuencia la volatilidad de los negocios
y con ellos genera problemas econdémicos, por la falta de seguridad de los precios de algunos
activos; frente a esta problematica las empresas buscan la manera de resguardar sus intereses

por medio de los derivados financieros.
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3. PROBLEMA DE INVESTIGACION

3.1. Contexto de problema

El Control y liberacidn financiera son sucesos importantes en el mundo. De acuerdo con
Vilarifio, Ramirez, & Martinez (2008):

La liberacion financiera que inici6 a finales de la década de 1970, y que
se consolidd durante los afios ochenta y noventa, suprimid los controles
cambiarios y diversas medidas de regulacion y control financiero
interno en la mayor parte de los paises del mundo. Lo anterior, junto
con la libre flotacion de los tipos de interés y de cambio, generd un
incremento sin precedentes de la liquidez mundial que unido al
impresionante desarrollo de las telecomunicaciones, redund6 no solo en
una mayor movilidad del capital, sino en unos mercados financieros

cada vez mas grandes y mas integrados. (pag. 110)

En el mundo arriesgado de los negocios y las finanzas existe la cobertura o Hedging (en su
traduccion a inglés), que consiste en realizar una inversion de cobertura para minimizar el riesgo
de una inversion; en la actualidad la apertura de nuevos mercados y alianzas obliga a las
empresas a entrar en este mundo globalizado para no quedar obsoletos y aunque son nuevos
horizontes econdmicos hay que tener en cuenta que también es la apertura a riesgos que estan

al acecho.

La internacionalizacion de los negocios trae como consecuencia la fluctuacion de los precios y
con ellos genera problemas econémicos por la falta de seguridad de los precios; frente a esta
problematica las empresas buscan la manera de cubrir dichos riesgos por medio de los derivados

financieros. Por lo tanto, el International Accounting Standard Board (IASB) respondiendo a la
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necesidad de los inversionistas y empresas, para mitigar el riesgo econémico, reglamenta el
tratamiento contable a través de las normas internacionales, entre las que estan: la NIC 39,
Instrumentos financieros: Reconocimiento y medicion, NIC 32, Instrumentos financieros:
Presentacion y actualmente la NIIF 9, con nuevas modificaciones en materia de contabilidad de

cobertura.

3.2. Descripcion del problema

Debido a la globalizacion de los negocios, la delimitacion de las fronteras y los acuerdos de
libre comercio entre paises emergentes y grandes potencias, se generan oportunidades para las
empresas de ingresar a mercados internacionales a exportar sus productos y a importar materias

primas.

Lo anterior ocasiona una mayor demanda y oferta, lo cual tiene repercusiones en el nivel de
precios, principalmente la volatilidad, que puede traducirse en beneficios o pérdidas financieras

para los participantes de este fendmeno econdmico: empresas e inversionistas.

Debido a esta actuacion y a las politicas monetarias se generan riesgos que pueden terminar
reflejados negativamente en el resultado del periodo. Dando respuesta a esta problematica, se
crean los derivados financieros, con cuya aplicacion se busca la mitigacion de dichos riesgos.

Un instrumento financiero, como lo indica la NIC 32, es cualquier contrato que dé lugar a un
activo financiero en una entidad y a un pasivo financiero o a un instrumento de patrimonio en
otra entidad, que forman parte de una cobertura financiera y se constituyen como una
herramienta que tiene como objetivo mitigar los riesgos financieros que se presentan por la

fluctuacioén.
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Estas alternativas son buenas estrategias para la gestion del riesgo, pero solo se veian reflejadas
en términos financieros; contablemente estas practicas no eran reconocidas en los estados
financieros y no reflejaban la realidad econdémica en cuanto a su administracion de riesgos de
mercado. Colombia se integra a las normas internacionales, como estandares para la
presentacion de informacion financiera, y con ellos se establece la contabilidad de cobertura
para reducir los altibajos o asimetrias contables.
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4. ESTADO DEL ARTE

Algunos documentos importantes que hacen parte del estado del arte se referencian a

continuacion:

Los objetivos de la contabilidad de cobertura y el de la opcion de valor razonable presentan las
ventajas y desventajas de esta opcion, indicando que éste Gltimo es una mejor opcion en lo que
tiene que ver con los requisitos que se solicitan para su aplicacion, haciéndolo mas sencillo y

menos costoso que hacerlo por contabilidad de cobertura. (Morales, 2008)

El siguiente es un concepto de facil entendimiento de la asimetria contable, la define como
“inconsistencia en las politicas contables entre dos o mas partidas relacionadas”, describe que
una asimetria contable presenta en este caso con el ajuste a valor razonable del derivado, ya que

el pasivo solo devenga a su tasa efectiva. (Umala, 2011, pag. 1)

Este articulo describe el significado de instrumento financiero y el objetivo principal de las
normas internacionales frente a ellos, expone los antecedentes de la norma internacional de
contabilidad N° 39 y relaciona aspectos sobre los derivados, economia globalizada y riesgos
financieros. (Millan, 2010)

Es un articulo muy enriquecedor ya que describe los principales cambios de la contabilidad de
cobertura en las normas internacionales, en especial con la NIIF 9, la primicia del enfoque de la
norma esta en la busqueda de una mayor vinculacion entre la contabilidad y la gestion del riesgo
de las empresas, simplificando los rigurosos requisitos de aquella norma (NIC 39) en relacion
con la eficacia. Sin dejar atras que, al disminuir los requisitos, serian mas exigentes en las

obligaciones de informacion las de las actividades de gestion. (Deloitte, 2014)
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El aporte de los autores a esta investigacion enriquece su marco contextual y conceptual, por lo
cual contribuye a la conceptualizacién de la contabilidad de cobertura, més que de una forma
explicativa, desde una posicion critica de la contabilidad de cobertura, mencionando sus contras

los cuales amplian la comprensién de la temaética investigada.
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5. JUSTIFICACION

5.1. Académica.

El analisis realizado sobre la contabilidad de cobertura aporta un concepto para el
entendimiento de tan complejo tema y brinda una ayuda a los profesionales de la contaduria

publica y estudiantes que lo requieran.

5.2. Social.

Esta investigacion es importante porque permite realizar un analisis de las distintas modalidades
de cobertura que ofrecen los productos financieros, que estan disponibles para administrar los
riesgos a los que estan expuestos los inversionistas y las entidades en general, tales como
fluctuacidn en las tasas de interés local y mayor control en el tipo de cambio, y puede contribuir
brindado un punto de partida para que nuestras empresas puedan ser mas competitivas y seguras

al momento de aplicar la contabilidad de cobertura.

5.3. Personal.

El realizar esta investigacion en el tema de normas internacionales de informacion financiera,
en especial en contabilidad de cobertura tiene un beneficio a nivel profesional y laboral dado
gue son tematicas que la mayoria de los contables en Colombia desconocen; y su importante

enfoque financiero fortalece mis competencias laborales y profesionales.
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6. MARCO TEORICO

Véazquez (2013) en su investigacion Fundamentos y conceptos basicos de la contabilidad
establece un concepto para la contabilidad, desde su anélisis donde destaca a la contabilidad

como una técnica:

La contabilidad se define como la técnica constituida por los métodos,
procedimientos e instrumentos, aplicables para llevar a cabo el registro,
clasificacion y resumen de los efectos financieros que provocan las
operaciones que  realiza la empresa, con el objeto de obtener la

informacidn necesaria para elaborar estados financieros.

Analizando el parrafo anterior, la definicién de contabilidad ofrece un enfoque para la practica
gue se toma en cuenta para el registro de hechos econdémicos surgidos en la entidad, al igual que
la contabilidad de cobertura, pero con la diferencia de que esta contabilidad abarca el registro
de las opciones realizadas para la gestion de los riesgos de mercado. De esta manera se usa para
analizar los instrumentos financieros y a través de ellos tomar decisiones con el propdsito de

administrar el riesgo.

Teniendo en cuenta dicho concepto la contabilidad de cobertura tiene su origen en una operacion

que se llama cobertura, se define como:

Una técnica financiera mediante la que uno o varios instrumentos financieros,
denominados instrumentos de cobertura, se designan para cubrir un riesgo
especificamente identificado que puede tener impacto en la cuenta de pérdidas y
ganancias como consecuencia de variaciones en el valor razonable o en el flujo
de efectivo de uno o varios elementos concretos, denominados partidas

cubiertas. (Boletin Oficial de Espafia Circular 4, 2004, pag. 4)
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El origen de la contabilidad de cobertura nace con la necesidad de buscar la manera de revelar
informacion contable razonablemente, que sea lo méas parecida a la realidad financiera de la
entidad, siendo una herramienta de gestion para la compafiia, que permita realizar la revelacion
de sus estrategias de riesgo al momento que sean usadas. De igual forma es creada con la funcién

de combatir la asimetria contable, que se define como:

Una inconsistencia en las politicas contables entre dos 0 mas partidas
relacionadas. Por ejemplo, tenemos un activo financiero que compensa
exactamente la volatibilidad de un pasivo financiero y podemos pensar que
tenemos una excelente cobertura. Sin embargo, puede que esta cobertura
no se vea reflejada en los estados financieros, porque este activo esta
valorizado a “valor de mercado” y el pasivo en cambio, a “costo
amortizado” (es decir, s6lo devenga su tasa de interés efectiva). Entonces,
a pesar de que la cobertura cumple su objetivo en un contexto financiero,

genera una volatilidad en el estado de resultados contable. (Umala, 2011)

Todas estas caracteristicas hacen parte de la contabilidad de cobertura, pero es importante
conocer cémo es el campo de accion por medio de los derivados usados como instrumento de

cobertura, definiendo aquel como:

Un producto cuyo valor de cotizacion se basa en el precio de otro activo.
A ese otro activo se le llama subyacente y pueden ser acciones, valores de

renta fija o renta variable, tipos de interés, materias primas, bonos de deuda

o indices bursatiles. (Debitoor, 2010)
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La anterior definicidn resalta la importancia de los derivados financieros y de igual manera lo
peligrosos que pueden llegar a ser. Esto puede significar que, asi como los derivados financieros
son Utiles para la administracion y gestion de riesgo: reduciendo costos, brindando seguridad a
los inversionistas y mayores rendimientos; también pueden generar grandes pérdidas si son
usados con fines especulativos, o sea basandonos en la variacion de precios, afectando el precio
real, pueden llegar a ser instrumentos muy riesgosos ya que son mas volatiles que un instrumento

subyacente.

Un contrato de derivados asume su valor por el precio de la partida o item
subyacente, dsea “un producto basico, un activo financiero o un indice. El
activo subyacente puede ser un bien fisico, como trigo, cobre, o0 panza de
puerco, donde el precio de los derivados se ve afectado por las expectativas
en cuanto a los constrefiimientos o escaseces a que se sujetaran la oferta y
demanda futuras; o bien un producto financiero, como, por ejemplo,
acciones, valores de ingreso fijo, o simplemente saldos en efectivo. Un
contrato de derivado financiero 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). (Place & Gray, 2013)

Algunos de los derivados financieros mas populares son el contrato forward, denominandose
un acuerdo a largo plazo entre dos partes con la intencidn de intercambiar un determinado activo
a una fecha futura y a un precio fijado. Este contrato es muy popular y a la vez muy usado por
empresas que deseen fijar y asegurar la compra y venta de activos. Es indispensable saber que
para cambiar o modificar las clausulas del contrato deben estar de acuerdo las dos partes, de lo
contrario no se podra hacer efectivo. Otro de ellos y muy parecido al anterior son los contratos
futuros: son un acuerdo entre dos partes que se obligan a comprar o vender bienes y valores a
una determinada fecha futura, con un precio establecido, con la diferencia de que no se acuerda
entre dos partes sino a traves de un intermediario (bolsa organizada) donde se estandarizan los

contratos. Los swaps son muy parecidos al forward en la tendencia de que no se transan en
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bolsas organizadas; son contratos financieros para conmutar flujos de caja, con el fin de

satisfacer las necesidades a los involucrados, siendo un acuerdo a la medida.

Ahora bien, la contabilidad de cobertura se encarga de registrar el derivado financiero de
cobertura, es decir, de registrar y reconocer en los estados financieros a la partida cubierta y al
instrumento de cobertura como si fuera una sola negocion, o sea que se elimine la asimetria
contable ya mencionada, evitando que la utilidad en los estados financieros sufra de la
volatilidad que se presenta porque la partida cubierta y el instrumento de cobertura del derivado

financiero se reconocen en diferentes momentos y bajo diferentes métodos de valorizacion.

La primicia del enfoque de la norma esté en la basqueda de una mayor vinculacion entre la
contabilidad y la gestion del riesgo de las empresas, simplificando los rigurosos requisitos de
aquella norma (NIC 39) en relaciéon con la eficacia. Sin dejar atras que, al disminuir los
requisitos, serian mas exigentes en las obligaciones de informacion las de las actividades de

gestién. En términos generales:

El enfoque del IASB en el proyecto ha sido tratar de corregir estas
cuestiones con el objetivo de que la nueva contabilidad de coberturas sea
un medio para que las empresas puedan reflejar sus actividades de gestion
del riesgo. En otras palabras, que la funcion de la contabilidad de
coberturas debe ser transmitir la finalidad y el efecto de los instrumentos
de cobertura (generalmente derivados) y la forma en que se utilizan para
gestionar el riesgo. No obstante, hay que tener en cuenta que la
contabilidad de coberturas sigue teniendo caracter voluntario y
constituye una excepcion a los requisitos contables normales. (Deloitte,
2014)

Al analizar el parrafo anterior determinamos que una de las caracteristicas que cuenta como
objetivo principal es que las empresas encuentren en la contabilidad de cobertura la posibilidad
de reflejar sus acciones realizadas para la administracion de riesgo y que no solo se queden en

el ambito financiero contrarrestando las asimetrias contables en los informes financieros.
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7. MARCO CONCEPTUAL

7.1. Cobertura contable

Es cuando uno o varios instrumentos financieros, Ilamados instrumentos de cobertura, son
usados para cubrir un riesgo determinado, por variaciones en el flujo de efectivo o el valor
razonable de una o varias partidas cubiertas y como consecuencia de estas puede tener un fuerte

impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Todas las coberturas requeriran en su momento inicial una designacion formal y documentada.
Ademas, la cobertura debe de ser muy eficaz, y esto es, si al inicio y durante su vida, la empresa

puede esperar:

Que los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo de la
partida cubierta sean compensados casi completamente por los cambios en
el valor razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura,
y que, los resultados de la cobertura hayan oscilado dentro de una variacion
del 80 al 105% respecto del resultado de la partida cubierta. (Planta general
Contable, 2008)

Partida cubierta es un activo, un pasivo, un compromiso en firme, una
transaccion prevista altamente probable o una inversidn neta en un negocio
en el extranjero que (a) expone a la entidad al riesgo de cambio en el valor
razonable o en los flujos de efectivo futuros, y (b) es designada para ser
cubierta (los parrafos 78 a 84 y los parrafos GA98 a GA101 del Apéndice
A desarrollan la definicion de partidas cubiertas). (Foundation IFRS, 2009)

Eficacia de la cobertura: es el grado en el “que los cambios en el valor
razonable o en los flujos de efectivo de la partida cubierta,” directamente
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atribuibles al riesgo cubierto, se compensan “con los cambios en el valor
razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura” (véanse
los parrafos GA105 a GA113 del Apéndice A). (Foundation IFRS, 2009)

7.2. Derivados financieros

Son instrumentos financieros que su valor nace del desarrollo del precio de un activo
subyacente, estos pueden ser no financieros, como los commodities (Materias primas),
energéticos (combustibles) o bienes comercializables y financieros como indices, bonos, tasas,
divisas y acciones. Generalmente los derivados son usados en operaciones de inversiones y
operaciones de cobertura; por un lado, esta el producto financiero que cumple la funcién de
estabilizar o fijar el precio de determinado producto, que por lo general el propietario realiza
esta actividad. Por otro lado, esta el producto especulador, que se encarga de estabilizar un
valor, con la intencién de que el activo subyacente suba de precio y por ende obtenga una
rentabilidad.

Las caracteristicas habituales de los derivados financieros son las siguientes: se liquida a una
fecha futura, puede cotizarse en mercados centralizados como las bolsas de valores o los OTC
(mercado over-the-counter o mercado de contratos a medida), su valor cambia en respuesta a las

variaciones de precios a su activo real o subyacente, entre otros.

Contablemente los derivados financieros no eran contemplados instrumentos de cobertura,
hasta que llego la NIC39 y genero esta aplicabilidad, estando acorde a la situacion financiera.
En cuanto a su tipologia los derivados se pueden clasificar segun su lugar de contratacion y
negociacion, como los mercaos bursatiles o mercados organizados, por otro lado, dependen del
tipo de contratacion, ya sean exoticos o convencionales hablando de contratos futuros o
dependiendo del subyacente, siendo financieros, como acciones, bonos, divisas etc.; 0 no
financieros como metales, cereales, combustibles y materias primas, conocidos con el nombre

de commodities.

24



Generalmente estos derivados financieros se transan en mercados centralizados como los
mercados de derivados; en Colombia la bolsa de valores lanza su plataforma en el afio 2008,
generando gran acogida y mayor inversion extranjera. Pero de igual forma también se pueden
realizar transacciones no estandarizadas (fuera de la bolsa de valores), como las que realizan
personas o empresas con entidades financieras para dar cobertura o fijar un valor a su inversion,
disminuyendo las posibilidades de que su dinero pierda valor frente a una divisa, generando

seguridad al interesado.

Los derivados financieros se clasifican y se transan en 2 grandes grupos:
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Tabla 1. Clasificacion de los derivados financieros segun sus caracteristicas y donde se transan.

Estandarizados

Son aquellos contratos en los que las
caracteristicas como el activo subyacente, el
tamafio del confrato, la fecha de vencimiento
y el método de liquidacién estan
predeterminadas.

Estos contratos pueden ser transados por
medio de la Bolsa de Valores de Colombia.

Ejemplo: Juan quiere adquirir un futuro de
10.000 dolares; puede elegir qué tipo de
futuro quiere realizar segun los estandares
de la bolsa de valores:

TRM=50.000 USD
TRS=5.000 USD

Si juan quiere realizar un futuro de 10.000
USD en la bolsa de valores, este tendra que
adquirir dos futuros TRS por 5.000 délares
puesto que no existe un futuro a su medida
(Por esta razon se llama estandarizado).

| No estandarizados

Son negociados en el mercado mostrador,
(Mercados de instrumentos financieros cuyas
negociaciones se realizan fuera del ambito
de la bolsa de valores formales) Las
caracteristicas principales de estos derivados
son |a existencia de riesgo de contraparte y
la negociacion de forma bilateral con
contratos hechos a la medida del cliente.

Ejemplo: Carlos quiere comprar una
fotocopladora empresarial que le permite
utilizar papel reciclable; para esto requiere
importarla. La impresora vale 18.000 USD
(Dinero con el que Carlos cuenta equivalente
en pesos colombianos) por cuestiones de
logistica necesita realizar la compra en 4
meses.

Carlos teme que en este tiempo la nueva
fotocopiadora valga mas debido al alza del
dolar de los Ultimos meses, asi que se
acerca al banco verde y realiza un futuro no
estandarizado (Por fuera de la bolsa de
valores) con dicho banco por 18.000 USD,
Carlos da el equivalente del dinero en pesos
al banco y este le asegura que en los 4
meses tendra sus 18.000 USD.

Asi Carlos se asegura de que su dinero no
se devalle frente al dolar y pueda comprar la
nueva fotocopiadora.

Fuente: Asobancaria, ( 2017)
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7.2.1. Derivados basicos. Después de analizar distintos textos durante la investigacion se
puede concluir que los derivados financieros basicos son, los futuros, forward, swaps y

las opciones.

7.3. Futuros.

Los contratos futuros son acuerdos entre dos partes, donde el vendedor debe entregar
determinado bien (Activo subyacente), a una fecha futura fijada previamente largo plazo (fecha

de entrega o vencimiento) a un precio pactado que el comprador pagaré a futuro.

Como la palabra futuro lo indica, se trata de contratos a largo plazo; el origen de los contratos
futuros es asegurar un determinado precio al futuro, los futuros son contratos financieros
estandarizados que imponen obligaciones a las partes involucradas y que pueden ser negociados
en bolsa, por ejemplo, la Eurex (una de las bolsas de derivados méas grandes del mundo). Esta
ultima caracteristica es la que la diferencia de otro tipo de derivados, por ejemplo, los forwards:
también son contratos a largo plazo pero no son negociados en bolsa y se pacta entre dos partes,
sin un tercero que sirva como intermediario, 0 sea se comercializan en mercados paralelos no
organizados (OTC).

A continuacion se presenta un ejemplo para entender mejor como funciona un contrato futuro,
en este caso el trigo; el trigo es un producto clasico negociado con contratos de futuros, al igual
que todos los derivados se necesita un activo subyacente, en este caso el pan hecho a base de
trigo, como los futuros son acuerdos estandarizados todas las variantes estan definidas, es decir
la calidad y el tipo de activo. Se determina la cantidad, que en este caso seran toneladas de trigo
de clase A, 20 toneladas, a 2 meses; hay que tener en cuenta que el futuro es un derivado

simétrico: si una de las partes gana, otra de las partes pierde.
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Supongamos que el Sefior John, agricultor y comerciante de trigo, quiere asegurarse de posibles
bajas de los precios de su producto, incluso antes de la cosecha, él quiere pactar que en 8 meses
podra vender las 20 toneladas de trigo, clase A en 1.000 dolares, teniendo en cuenta lo anterior
el Agricultor compra un contrato futuro, que le minimice el riesgo de perder su inversion en su
cosecha, su contraparte podria ser una empresa panificadora, que quiera asegurarse contra
subidas del precio del trigo, siendo materia prima necesaria para producir su pan. En pocas
palabras las dos partes llegarian a el acuerdo de que en 8 meses antes de su venta, pactaria el
precio de 1.000 ddlares por las 20 toneladas, protegiéndose mutuamente de posibles variaciones

en los precios del mercado de dicho activo.

Figura 1. Muestra Gréfica de ejemplo de contrato de Futuro

FUTURO

Y A 8 Meses
20 Toneladas

—r—

—

1,000 dolares: .

—r—

—r—

Fuente: Elaboracion propia

Teniendo en cuenta el ejemplo anterior, y basandonos en la teoria del derivado simétrico,
supongamos que el precio del activo subyacente (pan de trigo) cayera de 1.000 a 800 ddlares,
para el granjero seria una gran ganancia, ya que venderia las toneladas a un precio superior al
del mercado, teniendo en cuenta que ya esta con unas especificaciones y precio pactado en un
contrato. Pero al ser que el valor razonable del trigo incrementase ocasionaria ganancias para la

empresa panificadora y grandes pérdidas para el agricultor.
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Esta modalidad es muy tratada en los mercados de grandes empresas y agricultores, sobre todo
en los mercados de materias primas (commodities) y divisas, ya que generan una seguridad entre

las partes interesadas en el contrato, pero a la vez puede generar grandes pérdidas.

Al ser un contrato estandarizado la contrapartida puede ser cualquier persona, ya sea un
agricultor, una empresa o un especulador, este Gltimo es una persona que compra futuros con el
fin de obtener rentabilidad con la venta de este a un mayor valor de su inversion, aunque cabe
aclarar que son muy riesgosos Y la persona debe estar en condiciones de responder en caso de

llegar a pérdidas en el contrato.

Se consideran instrumentos derivados de primera generacién, negociados en un mercado
organizado y que facilitan la transferencia de riesgos entre los distintos agentes participantes en
el mercado. Todas las especificaciones de los contratos de futuros estan estandarizadas por la
sociedad rectora del mercado, siendo el Unico elemento susceptible de negociacién el precio al

que se comprometen ambas partes.

7.3.1. Historia de los futuros. EIl desarrollo histérico de los derivados financieros es muy
extenso, sus antecedentes nos remontan a la antigliedad, cuando nuestros antepasados se veian
involucrados en hechos econémicos relevantes, los cuales eran muy riesgosos debido a los
cambios climaticos, guerras y demas factores que alteraban el trascurso normal de su

produccién y comercializacion.

Los contratos futuros emanan por primera vez en Japon en el afio 1600 como resultado de la
dificil situacién que acontecia en dicho pais, ya que, en la época del emperador, se pagaba la
renta con el arroz y se hacian méritos para evitar una rebelion. Estos contratos eran
desarrollados para ayudar a las personas involucradas en la cadena comercial de granos para
dar seguridad y mejorar su comercializacion y produccién, usando estos contratos para
asegurarse de fijar el precio de la cosecha, en caso de una desdicha climatoldgica. En aquella
época los primeros futuros que se negociaron eran de materias primas, ya que era lo mas valioso

y comercial, concretamente el arroz.
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Siempre ha sido un mecanismo sencillo, con el que el agricultor deseaba fijar el precio de su
cosecha, mucho antes de cultivarla, ya que en caso de un desastre natural no podria vender
nada. Al igual que en la actualidad habia tres variables muy importantes, el precio de mercado,
que el resto de los agricultores tengan un valor igual o similar al producto pactado, que el precio
del mercado sea superior al pactado y el interesado obtenga pérdidas y a su contraparte
ganancias, que el precio de mercado sea inferior al pactado, generando disminucion econdmica

en uno de los contratados.

Hasta ese momento existia la posibilidad de generar una cobertura a los riesgos comprando un
contrato futuro, pero como el lector se imaginara, no habia autoridad o persona alguna que
supervisara o hiciera cumplir este trato; de ahi parte la necesidad de un mercado organizado ya
que el agricultor no estaria interesado en vender sus productos a un menor valor que el del
mercado y al igual el comprador no estaria interesado en pagar mas por un producto que en el
mercado esta mucho mas econdémico. Esta problematica culmina en el afio 1848 en Chicago,
EEUU, creando la bolsa pionera en negociacion de contratos futuros y otros derivados
financieros llamada Chicago Board of Trade (CBOT), como anteriormente habia dicho, se
habian comercializado solo materias primas (Trigo, arroz, maiz, etc), no fue hasta después de
los afios 70 que comienzan a tratar contratos de deuda publica en los Estados Unidos y en los

afios 80 comenzaron a negociarse otros productos como metales y madera.

Hoy en dia los mercados futuros son una gran oportunidad para generar seguridad al momento
de comercializar algin producto y se encuentran en todo el territorio geografico. Gracias a los
avances tecnoldgicos hoy es posible hacer estas negociaciones desde la comodidad de la oficina

u hogar.

7.4. Contratos a plazo o forward

A diferencia de los contratos futuros, estos no son estandarizados y no se comercializan en una

bolsa organizada, ni con intermediarios a bordo (agente regulador). Son aquellos mediante los
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cuales dos partes se comprometen a comprar y vender cierto activo a una fecha futura y a un

precio prefijado en el momento de la contratacion. (Instituto Europeo, 2017)

Lo favorable de los contratos forward es que se llevan a cabo de forma bilateral entre las dos
partes, actuando en ciertos casos como un “contrato a la medida”, ya que no actia ningun agente
arbitral y se caracterizan por no tener estandarizacion en las clausulas del contrato, lo que facilita
la adaptacion a las necesidades de los interesados, si las personas desean acomodarlo a su
conveniencia. De igual manera estos contratos tienen la posibilidad de anularse, si y solo si las
dos partes estan de acuerdo con tomar esa decision, eliminando una de las limitaciones mas

grandes frente a los contratos futuros.

Segun el Instituto Europeo los contratos Forward financieros mas activos son los de las divisas,
donde se pueden vender estas monedas a plazos desde un dia hasta un afio. Cabe aclarar que
estos contratos se liquidan a su vencimiento, pero si se desea neutralizar la operacion se debe
realizar una contraria 0 negativa (en caso de haber comprado divisas, luego venderlas y
viceversa). Una problemaética y principal preocupacion de los contratos forward es el riesgo de
que alguna de las partes no cumpla (comprador o vendedor) su obligacién al vencimiento del
contrato. Debido a esta problematica este importante, pero a la vez riesgoso derivado financiero
solo se realiza entre empresas y entidades financieras con fluidez de efectivo, que puedan

responder por lo pactado.

Uno de los contratos méas conocidos es el FRA (Forward Rate Agreement) cuyas siglas en
inglés traducen “contrato de tarifa anticipada”, son contratos negociados no organizados y de
forma bilateral, a través de los cuales las partes interesadas aseguran un tipo de interés sobre
un deposito interbancario (Deposito de fondos de una entidad financiera en otra, sin tener
relacion de transferencia de inversiones) generando una cobertura de tipo de interés a corto

plazo. Se caracterizan por:
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¢ No tener obligacién de pago de comisiones.

e El beneficio o perdida surge al momento del vencimiento del contrato.

e Acuerdo privado entre los tipos de interés.

Figura 2. Muestra grafica de los tiempos de un contrato Forward

FECHA DE, FECHA DE FECHA DE
CONTRATACION INICIO VENCIMIENTO

¥ 4 ¥

) | | |

M1 M2
PERIODO DE
VIGENCIA
CONTRATO

Fuente: Elaboracion Propia con datos del Instituto Europeo (2017)

7.4.1. Historia de los contratos Forward. Al igual que los futuros antes de ser organizados, los

contratos forward eran acuerdos de voluntades entre las partes interesada con el fin de fijar algln

precio de cierto activo a una fecha futura. Esta idea fue usada en Asia hace mas de 405 afios, se

usaban en Europa en la edad media, hasta llegar a la actualidad por un mercado vigilado por

especuladores e inversionistas, entre otros.
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Para entender un poco més sobre el tema plantearemos un ejemplo: Un empresario importa
computadores de Japon, para venderlos en Colombia. En el mes de enero el empresario realiza
un pedido por US 50.000 ddlares, los cuales debe cancelar el 20 de mayo. Para poder hacer la
compra el empresario debe comprar délares para asi cumplir su responsabilidad con el
proveedor, se dirige al mercado spot (mercado donde se compra o se vende al valor del momento
de la transaccién y no, en el momento de su entrega, prevalece la esencia sobre la forma) y en
la fecha el tipo de cambio estd a $2.500 pesos por dolar; el empresario no quiere pagar mas
pesos a futuro por la misma compra de computadores, asi que se dirige a donde un experto
negociador del mercado bursatil y compra un Forward, con la fecha de vencimiento de 20 de
mayo de la compra de US50.000 con un tipo de cambio de $ 2.500 pesos. Al momento de la
fecha de vencimiento el interesado sabra si sirvio cubrirse del riesgo de tipo de cambio, ya que
si a esa fecha el dolar esté superior a $2.500 tendra una ganancia efectiva de su cobertura, de lo

contrario tendré pérdidas porque pudo pagar menos por l1os mismos computadores.

7.5. Opciones

Como opciones se denomina a un producto financiero, este se fundamenta en un contrato entre
dos partes, por el cual cada una de ellas, de manera opcional adquieren una sobre la otra el
derecho, pero no la obligacion de vender cierta cantidad de un activo a cierto precio y a una

fecha futura.

Generalmente en este tipo de contratos se refieren a la compra o venta de activos determinados
tales como acciones, bonos, indices bursatiles, entre otros. Para adquirir una opcion es
importante realizar un desembolso inicial también llamado prima, cuyo valor depende el activo

en el mercado, del valor contratado, la variabilidad del precio y la fecha en la que expira.
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Figura 3. Muestra grafica de la operacién de las opciones

PAGA RECIBE
COMPRADOR I PRIMA l VENDEDOR
RECIBE ASUME
DERECHO OBLIGACION

Fuente: Elaboracién Propia con datos del Instituto Europeo (2017)

Las opciones son el instrumento derivado mas versatil, y a su vez el mas desconocido por las
personas. Pero pocos saben que los usamos a diario en la vida cotidiana, desde comprar una
loteria, hasta asegurar nuestro auto contra dafios, ¢quién lo creeria?, algo tan complejo de vista

lo hacemos facil diariamente.

Existen dos clases de opciones, las Call (compra) y las Put (Venta); cuando contratamos un
seguro, sin importar cuél sea su fin, estamos negociando una opcidn put. Si estamos dando una
pequefia suma de dinero, con el fin de apartar la compra de un articulo o servicio por adelantado,

también llamado anticipo de separacion, estamos negociando con una opcion call.

Para entender un poco mas sobre esta forma, explicaremos los dos tipos de opciones en sus dos

modalidades:

1. Compra opcion call. Un ejemplo muy facil podria ser la compra de un boleto de loteria,
ya que se paga una pequefia suma de dinero por el boleto, pero se tiene la oportunidad de

convertirla en una fuerte suma de dinero si se lo llegase a ganar.
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2. Venta opcion call. Cuando quieres vender tu casa y el posible comprador da un dinero en
sefial de apartar el bien inmueble; en ese momento genera el derecho de tener apartada la

casa por cierto tiempo y al duefio le genera la obligacion de guardar la opcion de venta.

3. Compra opcion put. Cuando compramos el seguro contra dafios para carro, estamos
generando el derecho de que en caso de un siniestro la aseguradora nos indemnice con la

suma de dinero gque proporcionalmente queda pactada en el contrato.

4. Venta opcién put.) Un ejemplo seria cubrir nuestras acciones en cartera ante posibles
caidas, ya que actuan como “seguro”. Si por alguna razon el precio de las acciones baja, el
inversor puede ejercer su derecho a vender las acciones al precio acordado (precio de
ejercicio). Si el precio de las acciones sube, no existe la obligacion de ejercer las opciones

y la méxima pérdida se limita a la prima pagada.

7.5.1. Historia de las opciones: las opciones financieras son muy antiguas, la primera opcion
econdmica realizada fue en el afio 624 a. c, en ese afio habitaba en Grecia Tales de Mileto, un
ciudadano muy inteligente debido a sus conocimientos en boténica y climatologia quien predijo
que las recoleccién de aceite de ese afio seria muy buena; Tales de Mileto pagd una pequefia
cantidad de dinero, y adquirio el derecho a arrendar las prensas de aceite en exclusivo; como lo
hizo un afio antes la cifra fue ridicula, la verdad la cosecha de olivo fue buena. Pasé el tiempo
y Tales de Mileto adquiri6 el derecho a subarrendar las Unicas prensas de aceite en toda la

comarca, esa pequefia inversion se convirtio en una gran fortuna.

Con esta resefia nos damos de cuenta la magia de las opciones y el poder de apalancamiento
que dan al inversor. Ademas de que no es necesario ser experto para aprender a actuar frente a

formas de usar las opciones en nuestro beneficio.
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7.6. Swaps

Son contratos sobre los cuales se establece la obligacion bilateral de intercambiar mediante un

periodo de tiempo una serie de flujos de efectivo futuro.

Se trata de contratos “hechos a la medida”, es decir con el tnico objetivo de suplir las
necesidades especificas de quienes firman el contrato. Al igual que los forwards, no se transan

en bolsas organizadas.

Un ejemplo muy facil seria: una empresa espafiola necesita dolares estadounidenses y una
empresa de Estados Unidos necesita Euros, por un valor en ddlares similar al tipo de cambio

actual. Entablan un acuerdo mutuo para intercambiar flujos de caja futuro con dos objetivos:

a. Obtener una deuda mas econdmica y a un interés muy bajo.

b. Generar una cobertura y reduccion de exposicion al riesgo cambiario.

7.6.1. Historia de los swaps. Segun Sanchez (2015) :

Los swaps de divisas fueron originalmente concebidos en la década de
1970 para evitar los controles que el Reino Unido imponia sobre los
cambios de divisas. En aquel entonces las compafiias del Reino Unido
tenian que pagar un Impuesto para pedir préstamos denominados en
dolares estadounidenses. Para evitar esto las compafias de UK
comenzaron a establecer acuerdos de préstamo tipo back-to-back en los
que intercambiaban tanto el principal como el interés con compafiias

estadounidenses que necesitan libras esterlinas. Este tipo de restricciones
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son en estos dias muy raras pero el beneficio del swap de divisas sigue

existiendo y de ahi que sigan utilizandose. (pag. 36)

En la crisis financiera de 2008 las negociaciones de swaps de divisas fueron usadas por la
Reserva Federal de Estados Unidos para adquirir liquidez (transaccion llamada swap de liquidez

de Banco Central).

El Banco Central de paises en vias de desarrollo o subdesarrollados,
acordaron permutar cantidades similares de divisa nacional al tipo de
cambio actual y devolverlo al mismo tipo de cambio en una fecha futura
determinada. El objetivo era proveer de liquidez en ddlares

estadounidenses a mercados fuera de los Estados Unidos. (Sanchez, 2015,
pag. 36)

Los Swaps fueron usados como método de apalancamiento, consiguiendo liquidez a menores

tasas de interés del mercado, gracias a ellos se financiaron.
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8. MARCO METODOLOGICO

8.1. Tipo de investigacion. Monografia de compilacion; Informe escrito, relativamente
extenso, argumentativo, con funcién informativa, en el cual se presentan y organizan los datos

acerca de una determinada tematica, obtenidos de diversas fuentes.

La fuente de informacion primaria son todos los documentos (fisicos, virtuales, Etc) que hablen

sobre temas de cobertura, normas contables y financieras.

Teniendo como muestra las normas historicas y vigentes que en Colombia (NIC y NIIF) han
regido la contabilidad de cobertura y la aplicacién de los derivados financieros como medio para

la aplicacién de esta.

8.2. Hipdtesis

La contabilidad de cobertura es la herramienta vital para el registro de las partidas cubiertas, y
su representacion en los informes financieros, mostrando el resultado de las actividades

realizadas en la gestion del riesgo, generando grandes beneficios a la empresa que lo aplican.

8.3. Andlisis
8.3.1. La contabilidad de cobertura.

En este capitulo desarrollaremos el concepto de contabilidad de cobertura, su origen, relacion

con las caracteristicas financiera y la normatividad que ayuda al entendimiento del tema.

La contabilidad de cobertura es un conjunto de reglas contables que brindan la oportunidad de
representar en los estados financieros las estrategias de gestion de riesgo realizadas, surge con
la necesidad de controlar las asimetrias contables que se presentan en las operaciones, debido a
las inconsistencias en las politicas contables de dos partidas, con el fin de buscar solucion a esta

problematica se introducen las coberturas de la parte netamente financiera a la contabilidad.
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8.3.2. Origen de la contabilidad de cobertura.

La contabilidad de cobertura data del el afio 1958 en Estados Unidos, cuando el Consejo de
Normas de Contabilidad Financiera (FASB) emite la declaracion de las normas de contabilidad
financiera N° 133 (FAS 133) llamada contabilidad de instrumentos derivados y actividades de
cobertura, con el fin de que las compafiias midan los activos y pasivos al valor razonable en sus
estados financieros y como resultado de importantes pérdidas de cobertura, donde estaban
inmersos los derivados financieros, con el objetivo de administrar la cobertura corporativa para

la gestidn de riesgos.

La cobertura de los riesgos ante cambios en los precios de determinados productos fisicos y
financieros es la finalidad original de los derivados. “Los derivados son Utiles para la
administracion de riesgos, pueden reducir los costos, mejorar los rendimientos, y permitir a los

inversionistas manejar los riesgos con mayor certidumbre y precision.” (Mesén, 2008)

Uno de los problemas en los registros contables con la aplicacion de los derivados como
cobertura son las asimetrias contables, entendiéndose estas, como las diferencias entre el valor
cubierto y el instrumento de cobertura, siendo una de las problematicas por la cual tiene origen
la contabilidad de cobertura, con el fin de expresar unas cifras libres de errores por la volatilidad.
“Hablar de contabilidad de cobertura implica hacer alusion a los instrumentos derivados, los
cuales son el actor principal en el prop6sito de minimizar o neutralizar el riesgo al que esta

expuesta la entidad”. (Arias, 2012, pag. 481)

La incidencia de esta actividad de cobertura viene desde Norte América, ya que la situacion
econdmica y comercial de esos estados ameritaba buscar un medio para administrar los riesgos
subyacentes a sus actividades agricolas y financieras, por lo que iniciaron sus coberturas con la
implementacidn de contratos a plazos (Forward) y demas derivados financieros necesarios para

cubrir las pérdidas por la volatilidad en los precios o los desastres naturales.
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La razon de existir de la contabilidad de cobertura radica en la necesidad de calcular la utilidad
de una forma maés cercana a la realidad financiera en cada periodo contable, y al hacerlo de esta
forma también se convierte en una herramienta de gestion para los instrumentos financieros que
interactlan en estas transacciones, que por su dindmica natural presentan volatilidades en los
tiempos de liquidacion y en la forma de valoracion de los elementos que componen una
cobertura. (Velasco, 2013)

Esta aplicacion se usa para el céalculo de la utilidad en los estados financieros con el fin de
reducir la volatilidad y con ella los riesgos, por medio de los instrumentos de cobertura o
derivados financieros, brindando una informacién mas comprensible y de mejor calidad para la
toma de decisiones. Los derivados financieros son una excelente estrategia de cobertura, siendo
un medio para llevar a cabo una cobertura financiera y para que por medio de la contabilidad se
pueda reflejar la gestion desarrollada por la administracion; a continuacion, resaltaremos su

aparicion en Colombia y el ente que los regula.

8.3.3. Bolsa de valores de Colombia

La Bolsa de Valores de Colombia es una “entidad de caracter privado, multi-producto y multi-
mercado que administra los sistemas de negociacion y registro de los mercados de acciones,
renta fija, derivados, divisas, OTC y servicios de emisores.” (BVC, 2017) También provee
soluciones tecnoldgicas especializadas para el sector financiero, genera informacion
centralizada de mercado y valoracion de activos (BVC, 2017). Entre algunas de sus funciones
estan: sirve de lugar de negociacion de titulos valores por medio de las ruedas (reuniones
publicas de negociacion en Bolsa) que se establecen para ello. Ademas permite la inscripcion
de titulos valores que pueden ser negociados en la Bolsa mediante una previa revision de los

requisitos legales establecidos para tal fin.
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La Bolsa de Valores provee de un mercado organizado que les permita a sus participantes contar
con las suficientes condiciones de seguridad, honorabilidad, correccién, transparencia y
formacion de precios de acuerdo con la compra y venta de titulos y la reglamentacién

establecida, entre otras.

La Bolsa de Valores de Colombia fue creada el 3 de julio de 2001, desde su apertura ha tenido
grandes avances en sus sistemas, entre ellos la plaza bursatil y la adquisicién de un nuevo
sistema electronico de negociacion. No fue sino hasta el afio 2008 que la bolsa de valores lanza
su plataforma de derivados, generando gran acogida y mayor inversion extranjera, ya que con
ella brindaba seguridad a las empresa e inversionistas mitigando los riesgos subyacentes por

medio de una cobertura.

Segun la BVC (2017) los derivados son instrumentos financieros disefiados sobre un subyacente
y cuyo precio dependera del precio de este. En términos generales, un derivado es un acuerdo
de compra o venta de un activo determinado, en una fecha futura especifica y a un precio
definido. Los activos subyacentes, sobre los que se crea el derivado, pueden ser acciones, titulos

de renta fija, divisas, tasas de interés, indices bursatiles, materias primas y energia, entre otros.

Los derivados se clasifican en 2 categorias:

Estandarizados. Negociados por medio de la bolsa de valores, siendo estandarizado y sin

ningln riesgo, gracias a la cAmara central de riesgos que brinda liquidez en caso de faltar.

No estandarizados. No operan en un sistema transaccional, son negociados fuera de la bolsa
de valores, es decir sin un intermediario — OTC (over the counter) con un riesgo inminente de

que la otra parte no cumpla.
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Entre los mas usados estan el contrato forward, denominandose un acuerdo a largo plazo entre
dos partes con la intencion de intercambiar un determinado activo a una fecha futura y a un
precio fijado. Este contrato es muy popular y a la vez muy usado por empresas que deseen fijar
y asegurar la compra y venta de activos, es indispensable saber que para cambiar o modificar
las clausulas del contrato deben estar de acuerdo las dos partes, de lo contrario no se podré hacer
efectivo. Otro de ellos y muy parecido al anterior son los contratos futuros; son un acuerdo
entre dos partes que se obligan a comprar o vender bienes y valores a una determinada fecha
futura, con un precio establecido, con la diferencia de que no se acuerda entre dos partes sino a
través de un intermediario (bolsa organizada) donde se estandarizan los contratos. Los swaps
son muy parecidos al forward en la tendencia de que no se transan en bolsas organizadas; son
contratos financieros para conmutar flujos de caja, con el fin de satisfacer las necesidades a los

involucrados siendo un acuerdo a la medida.

8.3.4. Origen de la contabilidad de cobertura en Colombia

En el afio 1958 en Estados Unidos, el Consejo de Normas de Contabilidad Financiera (FASB)
emite la declaracion de las normas de contabilidad financiera N° 133 (FAS 133) llamada
contabilidad de instrumentos derivados y actividades de cobertura, con el fin de que las
compafiias midan los activos y pasivos al valor razonable en sus estados financieros y como
resultado de importantes pérdidas de cobertura, donde estaban inmersos los derivados
financieros, con el objetivo de administrar la cobertura corporativa para la gestion de riesgos.

El ente que inicialmente se ha pronunciado y realizado un desarrollo de la contabilidad de
cobertura ha sido el Financial Accounting Standards Board (FASB) de EEUU, seguido del
International Accounting Standard Board (IASB). Actualmente ambos reguladores se

encuentran trabajando en conjunto en la elaboracion de una normatividad frente a esta tematica.

La normatividad en Colombia previa a la entrada en vigor de las normas internacionales de
informacién financiera en Colombia en cuanto a contabilidad de cobertura y su aplicacién por

medio de los derivados financieros, es la emitida por la Superintendencia Financiera de
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Colombia en la Circular 100 de 1995, capitulo XVIII Instrumentos financieros derivados y
productos estructurados.

Segun Velasco (2013) en esta circular se encuentran los requisitos y requerimientos para las
compafiias que realicen transacciones de derivados y productos estructurados. En el numeral 6.
Operaciones con derivados con fines de cobertura, determina los siguientes puntos que son

acordes con la normatividad del 1ASB:

e Sereconocen tres tipos de cobertura: 1) Cobertura de precio justo de intercambio, la cual
es equivalente a la cobertura de valor razonable expuesta por el IASB; 2) Cobertura de
flujos de efectivo y 3) Cobertura de activos y pasivos en moneda extranjera o inversiones

netas en el exterior.

e No permite utilizar operaciones con derivados como cobertura si se trata de opciones
emitidas, o estrategias con derivados que combinan opciones emitidas y compradas,

sobre un mismo subyacente, cuando el riesgo neto no esta limitado.

e El rango de eficacia de una cobertura debe estar entre el 80% y el 125%

e Los requisitos para aplicar la contabilidad especial para coberturas con operaciones
derivados son: La completa documentacién de la operacion de cobertura, la medicion
periddica de la eficacia y su cumplimiento, identificar el riesgo especifico de la

cobertura.

e Es posible aplicar la contabilidad de cobertura entre entidades del mismo grupo, pero

solo para estados financieros de las entidades individuales.

En marzo de 1995, el Consejo del IASC aprobd la NIC 32, Instrumentos Financieros:
Presentacion e Informacién a Revelar, Esta Norma debe ser aplicada al presentar y revelar
informacidn sobre cualquier tipo de instrumento financiero, que ya este reconocido en el balance

de situacion general.
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En el afio 1999 se emitio la NIC 39, que afios mas tarde fue modificada; tiempo después (2004)
el IASB emite la Norma Internacional de Informacién Financiera N° 9 (NIIF 9) instrumentos
financieros, que tienen un alcance similar al de las NIC 39 pero con algunas adiciones; incluye
la posibilidad de designar determinados contratos de compra o venta de partidas no financieras
para “uso propio” como a Valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Actualmente
en NIC 39 estos contratos estan fuera del alcance de la norma. Por otro lado, el alcance de los
requisitos de deterioro de NIIF 9 es mas amplio que el de su predecesor puesto que incluye
ciertos contratos de garantia financiera y compromisos de préstamo, asi como los activos
contractuales de la norma de ingresos NIIF 15, que tampoco estan actualmente en el alcance de
la NIC 39. (Deloitte, 2016)

Contablemente los derivados financieros no eran contemplados instrumentos de cobertura, En
el afio 2000 NIC 39, presentd por primera vez la oportunidad de clasificar los derivados como
instrumentos de cobertura. Dando un tratamiento acorde a su naturaleza en los estados
financieros, las empresas pioneras en esta aplicacion se encontraron con barreras, como la alta
carga operativa, alta rigidez y dificultades en la implementacion. En cuanto a su tipologia los
derivados se pueden clasificar segtin su lugar de contratacion y negociacion, como los mercados
bursatiles o mercados organizados, por otro lado, dependen del tipo de contratacion, ya sean
exoticos o convencionales hablando de contratos futuros o dependiendo del subyacente, siendo
financieros, como acciones, bonos, divisas etc.; o no financieros como metales, cereales,

combustibles y materias primas, conocidos con el nombre de commaodities.

En el afio 2009, con la ley 1314 se decreta la convergencia a NIIF o Normas Internacionales de
Informacion Financiera, definiéndose como un conjunto de estandares financieros que permiten
la preparacion de informes que sean comparables, brindando la oportunidad de ingresar a un
mundo globalizado. Cabe aclarar que la incidencia de las coberturas en Colombia no tiene una
fecha estipulada y la ley 1314 autoriza la entrada en vigor de las NIIF, y no la de coberturas,

pero se asume que al entrar en vigor desde la aplicacion de la NIC 39 en las multinacionales.
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Anteriormente se regia la contabilidad bajo el decreto 2649 de 1993, que eran los Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA), era un conjunto de conceptos basicos y reglas
contempladas al momento de registrar hechos econdémicos y presentar informacion contable.
Desde 2010 mas de 120 paises permiten el uso de normas internacionales, Colombia ingresa a
ese grupo e inicia su convergencia, con esta busca la solucién de los problemas de diferentes
criterios de contabilizacion, diferentes métodos de valoracion por sectores donde prima el

propésito legal y fiscal.

La ley 1314, que regula la convergencia y aplicacion a normas internacionales y el
direccionamiento estratégico propuesto por la Junta del Consejo Técnico de la Contaduria
Pablica (Organismo de regulacion contable) emitieron el cronograma de adopcion y
convergencia de las normas internacionales en el territorio nacional: el grupo 1 lo conformarian
las empresas multinacionales, de interés publico o emisoras de valores (que coticen en bolsa)
segln decreto reglamentario 2784 de 2012, deberan aplicar las NIIF plenas; el grupo 2 estaré
conformado por las grandes y medianas entidades que no coticen en bolsa y no sean de interés
publico, aplicaran NIIF para PYMES segln anterior decreto y por Gltimo las pequefias 0 micro
entidades estaran en el grupo 3 y por medio del decreto 2706 de 2012 adoptaran el régimen
simplificado de contabilidad.

Esta adopcion trae grandes avances para el sector empresarial y financiero brindando una
informacidn contable y financiera clara y util. Debido a los nuevos acuerdos internacionales y a
la apertura de mercados mundiales las empresas entran a tener mayores oportunidades para
surgir y con ellas llegan nuevos peligros financieros. En el mundo de los negocios se gana o se

pierde en un abrir de 0jos, y si algo no se mide puede salir de control y generar grandes pérdidas.

Posteriormente se emite la Norma Internacional de Informacion Financiera
N° 9 (NIIF 9), con un alcance muy similar a NIC 39, de modo que los
instrumentos financieros que se encuentran dentro del alcance de NIC 39

tambien lo estaran en el de NIIF 9, aunque adicionalmente:
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* NIIF 9 incluye la posibilidad de designar determinados contratos de
compra o venta de partidas no financieras para “uso propio” como a Valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Actualmente en NIC 39

estos contratos estan fuera del alcance de la norma.

* Por otro lado, el alcance de los requisitos de deterioro de NIIF 9 es mas
amplio que el de su predecesor puesto que incluye ciertos contratos de
garantia financiera y compromisos de préstamo, asi como los activos
contractuales de la norma de ingresos NIIF 15, que tampoco estan
actualmente en el alcance de la NIC 39. (Deloitte, 2014)

Segun Jorge Rios (Presidente de KPMG) la NIIF 9 se origind a raiz de todas las crisis
econdmicas en EEUU, cuando el IASB y el FASB coincidieron en que existian ciertas
debilidades en las normas que de haberse identificado e implementado, habrian permitido
prevenir la crisis, especificamente en el comportamiento de las pérdidas incurridas, pues se dan
cuenta de que no se puede esperar que haya indicadores para establecer que hay un deterioro y
concluyen que se hace necesario anticiparse a las posibles detrimentos que puedan suceder e ir
mas alla y prevenir que tales pérdidas se materialicen, dandole paso entonces al nuevo modelo

de pérdida esperada.

NIIF 9, que entra a regir proximamente, presenta mejoras significativas para la contabilidad de

cobertura siendo una norma flexible, adaptativa y simple en su aplicabilidad.

Uno de los grandes beneficios es que cierra una brecha, entre el equipo financiero y equipo
contable de la empresa, contemplando que los nuevos estandares de contabilidad incitan a que

se hable en un mismo idioma.

Con todas estas fases que tiene la contabilidad de cobertura a nivel global llega a Colombia por
medio de la aplicacién de las normas internacionales, y usa como puente para su aplicacion los
derivados financieros, siendo estos un medio eficiente para el control de determinados riesgos

a los que estan expuestas las empresas.
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9. MARCO LEGAL

Las normas a las que deben estar sujetas las entidades que deseen implementar la contabilidad
de cobertura en sus estados financieros estdn explicitamente registradas en la Norma
Internacional de Contabilidad N° 39 y la Norma Internacional de Informacion Financiera N° 9
emitidas por el International Accounting Standards Board (Junta de Normas Internacionales
de Contabilidad) a sus siglas en inglés: IASB.

En abril de 2001, el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad adoptd la NIC 39
Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion, que habia sido originalmente emitida
por el Comité de Normas Internacionales de Contabilidad (IASC) en marzo de 1999 (NIC 39,
2014). Esta fue su primera publicacion completa; el IASC presentd algunos problemas con
normas anteriores y con esta brind6 solucion. Dicha norma facilitaria una mejora valiosa en la

contabilizacién de los instrumentos financieros, en su reconocimiento y medicion.

En el afio 2014 el IASB publica la NIIF 9, instrumentos financieros, con el objetivo de establecer
los principios de la informacidn financiera sobre activos y pasivos financieros de forma que se
presente informacién util y relevante para los usuarios de los estados financieros para la
evaluacion de los importes, calendario e incertidumbre de los flujos de efectivo futuro de la
entidad. (Foundation IFRS, 2014)

Aunque la NIIF 9 inici6 su vigencia a partir del 1 de enero de 2018 y esta dirigida a las empresas
del sector financiero, bancos y aseguradoras, su aplicacién sera de forma retroactiva con
algunas excepciones; pero vale la pena analizar su aplicacion a empresas no financieras, ya que

ofrece buenos beneficios.
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La NIC 39 en el tema de coberturas explica que si una entidad aplica la NIIF 9 y no ha elegido
politica contable debera continuar aplicando los requerimientos de la contabilidad de coberturas

de esta Norma.

Esta medida no limita las circunstancias en las que un derivado financiero puede ser usado
como cobertura, siempre y cuando cumpla con una documentacién formal de la relacion de
cobertura, se estime que la cobertura sea altamente eficaz, pueda ser medido con fiabilidad y

debe estar en un contexto de negocio en marcha.

La contabilidad de cobertura “se reconoce, en el resultado del periodo, el efecto de la
compensacion de los cambios en los valores razonables de los instrumentos de cobertura

y de las partidas cubiertas.” (Varén, 2013)

La nueva contabilidad de cobertura en el alcance de la NIIF 9 tiene como objetivo representar
en los estados financieros, el resultado de las actividades realizadas para la administracion del
riesgo de una entidad que usa instrumentos financieros para gestionar posibles riesgos que
surgen y que pueden afectar el resultado del periodo. De modo que los instrumentos financieros
que estén en el alcance de la NIC 39 también estaran en la NIIF 9 pero con algunas adiciones,

segun Deloitte entre ellas estan:

e Incluir la posibilidad de designar determinados contratos de compra o venta
de partidas no financieras para “uso propio” como a Valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias. Actualmente en NIC 39 estos contratos

estan fuera del alcance de la norma.

e El alcance de los requisitos de deterioro de NIIF 9 es mas amplio que el de

su predecesor puesto que incluye ciertos contratos de garantia financiera y
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compromisos de préstamo, asi como los activos contractuales de la norma
de ingresos NIIF 15, que tampoco estan actualmente en el alcance de la
NIC 39. (Foundation IFRS, 2014)

Con respecto a los cambios establecidos por la nueva norma de cobertura segun el andlisis de
Deloitte, la NIIF 9 introduce un nuevo enfoque de clasificacion, basado en dos conceptos: Las
caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales de los activos y el modelo de negocio de

la entidad.

* NIIF 9 tiene 3 categorias de valoracion (i) coste amortizado, (ii) valor
razonable con cambios en otro resultado integral (patrimonio) y (iii) valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

* La clasificacion dependera del modo en que una entidad gestiona sus
instrumentos financieros (su modelo de negocio) y la existencia o no de flujos
de efectivo contractuales de los activos financieros especificamente definidos.
(Deloitte, 2014)

En dicho andlisis, se considera que:

Si el objetivo del modelo de negocio es mantener un activo financiero con el
fin de cobrar flujos de efectivo contractuales y, segln las condiciones del
contrato, se reciben flujos de efectivo en fechas especificas que constituyen
exclusivamente pagos del principal mas intereses sobre dicho principal, el

activo financiero se valorara al coste amortizado.

— Si el modelo de negocio tiene como objetivo tanto la obtencion de flujos de
efectivo contractuales como su venta y, segun las condiciones del contrato, se
reciben flujos de efectivo en fechas especificas que constituyen exclusivamente
pagos del principal mas intereses sobre dicho principal, los activos financieros
se valoraran a su valor razonable con cambios en otro resultado integral
(patrimonio). (Deloitte, 2014)
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Se ha detectado que muchas empresas aun teniendo una estrategia de cobertura de riesgos de
mercado apropiada, aun asi no logran que se reflejen efectivamente en sus estados financieros,
debido a que se registra de manera inadecuada en su contabilidad o desconoce los beneficios

de adoptar la contabilidad de cobertura que permite la norma, a partir del 1 de enero de 2018.

En el afio 2000 la NIC 39 present6 por primera vez la oportunidad de clasificar los derivados
como instrumentos de cobertura, dando un tratamiento acorde a su naturaleza en los estados
financieros, las empresas pioneras en esta aplicacion se encontraron con barreras, como la alta

carga operativa, alta rigidez y dificultades en la implementacion.

NIIF 9, que entra a regir proximamente, presenta mejoras significativas para la contabilidad de

cobertura siendo una norma flexible, adaptativa y simple en su aplicabilidad.

Uno de los grandes beneficios es que cierra una brecha entre el equipo financiero y equipo
contable de la empresa, contemplando que los nuevos estandares de contabilidad incitan a que

se hable en un mismo idioma.

Los nuevos conceptos como valor razonable y contabilidad de cobertura permiten tener

coherencia entre los estados financieros y los modelos de planeacion y gestion financiera.

Una importante novedad de NIIF 9, es que permite que la partida cubierta pueda ser definida
por un conjunto de partidas cubiertas, se pueden agrupar por tipo de riesgo y tipo de exposicion.
Ya no es uso de instrumento individual para todos, sino que un conjunto de partidas puede ser

relacionada a un solo derivado.

Con NIC 39 se debia incurrir cada factura con su respectivo instrumento de cobertura derivado,
ahora en NIIF 9, se puede reunir todas las facturas con un solo derivado.
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Hablando de flexibilidad, NIIF introduce la posibilidad de usar un solo derivado para cubrir
diferentes facturas de riesgo, quiere decir que puede cubrir riesgo de tasa de interés y riesgo de
tasa de una partida. Del mismo modo es posible separarlos y clasificarlos como cobertura, el
otro se lleva a resultado. En cuanto a su duracién no puede durar un tiempo mayor a su partida
cubierta, pero resumiendo, si puede cubrir en un tramo mayor a su partida cubierta, por ejemplo:
se puede cubrir con un derivado los primeros 2 afios de los intereses de un crédito a 9 afios, es

decir, si la partida cubierta definida son solo los intereses, se puede realizar esta operacion.

Por otro lado, al hacer una cobertura con un derivado, es posible separar la parte de la valoracion
que corresponde a la cobertura del riesgo si representa el costo o ingreso del derivado. Ejemplo:
si se tiene un forward, el componente del derivado que corresponde a la tasa de cambio se
registra como cobertura, mientras que la devaluacidn que representa el costo de cobertura para
el importador o el costo de cobertura al exportador puede separarse y llevarse al resultado

financiero.

Si de simplicidad se trata la norma trae un punto positivo, es la posibilidad de agrupar las
partidas cubiertas que trae NIIF 9, la medicidn de la eficacia de la cobertura se debe hacer sobre
el conjunto de partidas agrupadas, esto permite diversificar las desviaciones del conjunto de
partidas y el instrumento de cobertura, de modo que con cumplir con la eficacia del 80% vy

125% que exige la norma es mas factible, ya que las desviaciones pueden compensarse.

Otro punto favorable es que se puede ver en la simplificacion de los requisitos para poder
aplicar contabilidad de cobertura, anteriormente se debia hacer de manera cuantitativa y
prospectiva debia ser eficiente, mientras que hoy se puede hacer con NIIF 9, esto puede hacerse
cualitativamente, demostrando que el comportamiento del instrumento compense el impacto

del comportamiento de mercado en la contabilidad.
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CONCLUSIONES

Es claro identificar que la contabilidad de cobertura es la mejor herramienta para resaltar la
gestion de la administracion frente a los riesgos subyacentes a las actividades desarrolladas por
ciertas empresas que lo requieren, y que su aparicion en Colombia ha sido esencial para ello,
pero cabe aclarar que uno de los medios mas representativos para lograr esa gestion son los
instrumentos financieros, en especial los derivados, logrando con su aplicacién mitigar eventos
negativos y revelando una rentabilidad real en los informes financieros, por medio de la

contabilidad de cobertura.

La contabilidad de cobertura en Colombia tiene procedencia desde la aplicacion de las normas
internacionales, desde la emision de la NIC 39, NIC 32 y posteriormente NIIF 9; aunque es un
tema complejo y poco frecuentado por los profesionales de la contaduria, es una gran

herramienta para la mitigacion de riesgos.

La contabilidad de cobertura es un conjunto de criterios contables que pueden ser aplicadas a
los derivados financieros, que se usen como cobertura de riesgos, y a su partida cubierta; con la

intencién de reducir la variabilidad en los estados financieros, en el calculo de la utilidad.

Desde la aparicién de la contabilidad de cobertura ha sido una herramienta contable esencial
para el registro de las estrategias de gestion de riesgo en las entidades, ahora con ella los
derivados financieros pueden ser reconocidos como instrumentos de cobertura y pueden ser
revelados en los informes financieros como muestra de una buena o mala administracion de los

riesgos subyacentes.

Reconocemos que los derivados financieros son la mejor estrategia para el control de sucesos
negativos que derivan del desarrollo de las actividades comerciales de la entidad y son pieza

clave en la gestion de riesgos.

Identificamos que la contabilidad de cobertura histéricamente brinda una solucion favorable a
las asimetrias contables que se presentan en las operaciones, debido a las inconsistencias en las

politicas contables de dos partidas.
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El contador publico colombiano con las Normas Internacionales de Informacion debera
desarrollar conocimientos financieros de forma més avanzada y profunda para aplicar
correctamente la nueva normatividad contable. En el trascurso del desarrollo del presente trabajo
pude evidenciar, que aunque es un tema muy importante y de gran importancia, la mayoria de
los profesionales no tienen el debido conocimiento sobre la contabilidad de cobertura y los
beneficios de la aplicacion de los instrumentos financieros, a pesar de que es una gran
herramienta para la gestion del riesgo a veces es indtil para las empresas por el desconocimiento

de la misma.

Finalmente, determinamos que la contabilidad de cobertura es la herramienta vital para el
registro de las partidas cubiertas y su representacion en los informes financieros, mostrando el
resultado de las actividades realizadas en la gestion del riesgo por parte de la administracion en

las entidades y en general, histéricamente en Colombia desde la aparicion de las NIIF.
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