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E

n el mes de agosto se informó del plan de desmonte gradual de las Operaciones a Plazo de Cumplimiento Financiero –OPCF-. Este producto ha sido por varios años una importante fuente de cobertura cambiaria para los agentes que intervienen en este mercado. Su estructura permite pactar a plazo el precio de la divisa. Aunque no constituía formalmente un futuro, puesto que no se liquidaba ante Cámara de Compensación, su volumen negociado ha sido bastante alto.

Cuando se inició la negociación del futuro sobre tasa de cambio se esperaba un proceso de migración de las negociaciones de OPCF hacia este contrato de futuro. Sin embargo, este proceso no ocurrió. La razón fundamental es que el contrato de futuro sobre tasa de cambio existente exige un volumen mínimo de negociación de USD 50.000, cuando las OPCF tienen un mínimo de USD 5.000. Esto hace que agentes que requieren negociar cantidades pequeñas no lo puedan hacer mediante futuros. Adicionalmente, los vencimientos en el contrato de futuro son mensuales, mientras que en las OPCF son semanales, lo que le da mayor flexibilidad a estos últimos.

El plan de desmonte gradual incluye la creación de un nuevo contrato de futuro sobre tasa de cambio, que ofrecería las características que poseen las OPCF. Este producto, más que un simple reemplazo, es más favorable para la negociación de derivados sobre tasa de cambio en Colombia, ya que al negociarse como futuro contará con el respaldo de la Cámara de Riesgo Central de Contraparte y con el reconocimiento oficial como un derivado estandarizado.

Esta migración deberá acompañarse de un proceso de difusión y educación sobre la manera como debe utilizarse el futuro en procesos de cobertura. Para asesorar mejor a los importadores o exportadores, Bancoldex deberá actualizar su cartilla sobre coberturas cambiarias, la cual aún no habla de futuros sobre tasa de cambio.

Dicho proceso de educación también deberá orientar a los agentes del mercado para que determinen claramente el objetivo de sus coberturas cambiarias. La SFC definió tres propósitos para los que puede ser utilizado: (1) Cobertura de precio justo de intercambio,  (2) Cobertura de flujos de efectivo y (3) Cobertura de activos o pasivos en moneda extranjera.

Un adecuado entendimiento de la cobertura le permitirá a las empresas cuantificar debidamente el impacto que genera en sus estados financieros.

El desmonte de las OPCF y la consolidación de futuros de tasa de cambio es un gran acierto para desarrollar el mercado de derivados en Colombia. El éxito de la estrategia dependerá, en gran medida, del proceso de educación a los agentes que participan en el mercado a fin de que puedan desarrollar adecuadas estrategias de cobertura.
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