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0. INTRODUCCION

Los derivados financieros de cobertura son una estrategia importante para la
administracion de los riesgos del mercado, por los cambios en las tasas de
interés o tasas de cambio. En este proceso de mitigar los riesgos de mercado
se involucran dos elementos: El activo o pasivo expuesto al riesgo y el
derivado financiero que pretende reducir ese riesgo.

En el desarrollo de esta investigacion se encontraran los elementos
conceptuales, los principios contables, la asociacion de la tematicas
involucradas que permiten explicar el origen, razon de ser y utilidad de la
contabilidad de cobertura.

La contabilidad de cobertura, surge por la necesidad de controlar la asimetria
contable presente entre los derivados financieros que se utilizan con el
objetivo de cubrir determinados riesgos financieros y la partida que esta
expuesta al riesgo. Para comprender lo anterior, se describe el
funcionamiento de los derivados financieros basicos: Forward, Futuros, Swap
y Opciones.

La asimetria se presenta por la diferencia del valor del derivado financiero y
de la partida cubierta, y porque el reconocimiento de estas diferencias se
realizan en momentos diferentes; ocasionando que por una misma operacion
se obtengan, en cada periodo, diferentes resultados en los estados
financieros de las empresas.

En consecuencia se realiza una descripcion de las reglas especiales de la
contabilidad de cobertura dado que su objetivo es poder resolver la asimetria
contable de las operaciones de cobertura.

Por lo tanto, en el marco de una globalizacion econémica se considera
importante indagar a través de esta investigacion el tema de contabilidad de
cobertura y determinar su uso en Colombia.

En el presente trabajo de grado se hace una aproximacion al concepto de
contabilidad de cobertura a través de una revision bibliografica y se describe
su uso en Colombia.



1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1 CONTEXTO DEL PROBLEMA

La liberacion financiera que inicié a finales de la década de 1970, y
gue se consolidé durante los afios ochenta y noventa, suprimié 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 flotacién 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, redundé
no solo en una mayor movilidad del capital, sino en unos mercados
financieros cada vez méas grandes y mas integrados (VILARINO,
RAMIREZ y MARTINEZ GARCIA, 2008).

Por consiguiente la evolucion en la dinamica de las finanzas y la
internacionalizacion de los mercados trae consigo volatilidad en los negocios
gue generan riesgos economicos debido a la incertidumbre en el precio de
determinados activos, las compafiias buscan cubrir estos riesgos por medio
de los derivados financieros®.

Por lo tanto el International Accounting Standard Board (IASB) respondiendo
a la necesidad de los inversionistas y empresas para mitigar el riesgo
econdémico reglamenta el tratamiento contable de los derivados financieros
que formen parte de una cobertura financiera y lo reglamenta a través de la
contabilidad de cobertura en las normas internacionales de contabilidad NIC
39 Instrumentos financieros: Reconocimiento y medicibn y NIC 32
Instrumentos financieros: Presentacion.

1.2 DESCRIPCION DEL PROBLEMA

La dinamica econdémica actual del mundo presenta caracteristicas financieras
que dan cuenta de la politica monetaria con la tendencia de restringir cada
vez menos los movimientos de capitales entre los paises.

Ademas de las politicas monetarias que acogen los gobiernos encaminadas
al fortalecimiento de la globalizacion econdmica, la interdependencia de los
paises, la tecnologia y la evolucion de los negocios en temas financieros
han creado un escenario que presenta una mayor facilidad para el
intercambio econdmico de bienes y servicios.

! Entendidos como contratos referenciados a un activo o a una variable econdmica para ser
liquidado en una fecha futura, y en funcion de las cuales se manejan los riesgos de un
portafolio de inversién son valores cuyo precio depende del valor de una o més variables,
haciendo posible aislar o concentrar un riesgo existente y transferido al mercado.
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Lo anterior ocasiona una mayor demanda y oferta, lo cual tiene
repercusiones en el nivel de precios, principalmente volatilidad que puede
traducirse en beneficios o pérdidas financieras para los participantes de este
fenémeno econdmico: empresas e inversionistas.

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 volatilidad.

Conocer el valor de los instrumentos financieros derivados es un aspecto
importante en la gestion de los riesgos financieros, “por lo que las
debilidades en el terreno de la valoracion se trasladan al campo de la
identificacion, medicién, gestion y control de los riesgos” (VILARINO,
RAMIREZ y MARTINEZ, 2008, p. 110).

A pesar de su importancia, la valoracién de los instrumentos financieros
derivados es compleja debido a la cantidad y variedad de estos instrumentos,
es por ello que las normas internacionales de informacion financiera han
establecido la contabilidad de cobertura como medida para reducir los
altibajos que se presentan en las cifras de los estados financieros.

Colombia tiene el objetivo de integrarse de una forma mas competitiva en
este proceso econdmico por lo tanto determina a través de la ley 1314 de
2009 la convergencia a estandares de contabilidad y aseguramiento de la
informacion de alta calidad, reconocidos internacionalmente.

1.3 FORMULACION DEL PROBLEMA

¢, Qué es la contabilidad de cobertura y cuéles son sus caracteristicas?

1.4 ESTADO DEL ARTE
Algunos documentos importantes que hacen parte del estado del arte son:
(AGLIETTA y REBERIOUX, 2010)

Los autores establecen una relacion de doble via entre la contabilidad y los
mercados financieros. Destacan la cualidad preformativa de la contabilidad y
la importancia de los enfoques evaluadores de los activos y pasivos en la
empresa. Explican como la escogencia del enfoque evaluador dindmico o
estatico termina por darles diferentes definiciones a los activos, pasivos y a la
empresa. Contindan exponiendo que en la aplicaciéon el enfoque estéatico en
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el cual la contabilidad es orientada a la proteccion de los accionistas se habla
de contabilidad en valor justo, de la cual precisan sus fallas como la
ambivalencia presentada por la mezcla de valoraciones historicas vy
anticipadas; y la posibilidad de manipulacion por parte de los dirigentes. Para
lo cual proponen que ambos enfoques se apliquen a los estados financieros
pero de forma separada para prevenir su contaminacion y mejorar su
analisis.

En cuanto a la contabilidad de cobertura realizan una critica de la extension
del valor justo a los derivados utilizados como cobertura, plantea que la
obligatoriedad del valor justo a todos los derivados de cobertura: Genera
mayor volatilidad teniendo en cuenta que el elemento cubierto puede estar
valorado al costo histérico. No es conveniente para algunos derivados sin
suficiente liquidez. Debe permitirse las macrocoberturas (la union de los
instrumentos financieros con caracteristicas de riesgo homogéneas) y no
imponer microcobertura a cada instrumento financiero, ya que para la
valoracion de algunos instrumentos financieros no se encuentra la
informacion suficiente y al tenerlos que valorizar de forma especifica su
precio es realmente incierto y produce riesgos de liquidez.

El aporte de los autores a esta investigacion enriquece su marco contextual y
conceptual, por lo cual contribuye a la conceptualizacion de la contabilidad
de cobertura, mas que de una forma explicativa desde una posicion critica de
la aplicacion y objetivos de la contabilidad de cobertura mencionando sus
contras los cuales amplian la comprension de la tematica investigada.

(HERRANZ, COSTA, ZAMORA, 2011)

Este documento consta de las interpretaciones de los autores frente a la
aplicacion de la contabilidad de cobertura respecto del IASB. Desarrolla
ampliamente los requisitos de cobertura (entre ellos la evaluacion de la
cobertura lo que no se encuentra facilmente en otras investigaciones) y los
tipos de cobertura. A lo largo de la investigacion incluyen multiples
condiciones y escenarios con su respectiva explicacion lo cual aporta a la
caracterizacion de la contabilidad de cobertura y a comprender a fondo las
posibilidades y restricciones existentes en la contabilidad de cobertura.

(MILLAN, 2010)

Este articulo resalta que el mejorar la compresiéon del significado de los
instrumentos financiero es el objetivo principal de las normas internacionales
de informacion financiera relacionadas con ellos, realiza una
contextualizacion de la normatividad de instrumentos financieros incluyendo
aspectos como la economia globalizada, el riesgo financiero, los derivados
(de los cuales desarrolla la descripcion de los mas importantes), expone los
antecedentes de la norma internacional financiera 39 (NIC 39), recopila las
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opiniones de autores sobre la norma internacional contable No. 133 (SFAS
133), explica el término de valor justo, el riesgo de los cambios de valor en la
moneda extranjera, la importancia de los instrumentos financieros para
mitigar este riesgo, determina a la contabilidad de cobertura como uno de las
dos principios generales para contabilizar los instrumentos financieros y
menciona la poca utilizacion del mercado de derivados en el mercado
colombiano.

Este articulo se asemeja a la metodologia utilizada en esta investigacion al
incluir en la contextualizacion del tema los mismos elementos planteados en
esta investigacion, contener la descripcion de los principales tipos de
derivados y realizar la conexion entre el riesgo financiero, los instrumentos
financieros y la contabilidad de cobertura, al incluir todos estos elementos,
este articulo es un aporte a esta investigacion que fortalece el acercamiento
de cada uno de los elementos necesarios para conceptualizar la contabilidad
de cobertura.

(MORALES, 2012)

Esta investigacion se centra en ayudar a identificar y registrar correctamente,
teniendo en cuenta su complejidad, la contabilizacion de opciones vendidas
netas como instrumento de cobertura, en la investigacion el autor realiza una
descripcion desde lo general de la temética; incluyendo los elementos de
cobertura, los tipos de coberturas, los conceptos de las opciones como
instrumento de cobertura; hasta llegar a ejemplos especificos de opciones
donde determina si la normatividad de contabilidad de cobertura aplica o no
de acuerdo al analisis de los casos planteados.

Este documento difiere del objetivo principal de esta investigacion, pero a
través del analisis de los ejemplos especificos enriquece el proceso de
comprension del concepto de contabilidad de cobertura y el de identificar los
usos de la contabilidad de cobertura de forma clara y practica para una de
las excepciones que la normatividad establece.

(MORALES, 2008)

Expone los objetivos de la contabilidad de cobertura y el de la opcion de
valor razonable, desarrolla los casos en los que el valor razonable se puede
aplicar, presenta las ventajas y desventajas de esta opcion, indicando que
éste ultimo es una mejor opcion en lo que tiene que ver con los requisitos
gue se solicitan para su aplicacion, haciéndolo mas sencillo y menos costoso
que hacerlo por contabilidad de cobertura. De todas formas concluye que la
contabilidad de cobertura tiene un mayor campo de aplicacion al tener
validez tanto a riesgos de valor razonable como de flujos de caja, en este
altimo, la opcion de valor razonable no puede garantizar una adecuada
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asimetria contable, necesaria para reflejar en los estados financieros una
imagen mas fiel y en la que se evidencie la estrategia de gestion de riesgo.
Este documento puede aportar al concepto de contabilidad de coberturay a
su aplicacion al abordar el tema de una manera comparativa frente a la
segunda opcion existente en cuanto al manejo contable de derivados
financieros.

1.5 JUSTIFICACION

1.5.1 Académica La revision bibliografica sobre el concepto de
contabilidad de cobertura aporta a su investigacion y desarrollo, al ser un
instrumento de recoleccion y seleccion de informacién para los estudiantes y
profesionales de contaduria publica.

La investigacion fortalece la comprension del tema de contabilidad de
cobertura, convirtiétndose en una herramienta pedagodgica, dado que la
aplicacion de la contabilidad de cobertura se considera un tema complejo y
por lo cual las instituciones internacionales estan llamadas a simplificarla.

1.5.2 Social En esta era econdmica la administracion de los riesgos
financieros a través de los derivados es una estrategia que puede contribuir a
gue nuestras empresas sean mas competitivas, la contabilidad de cobertura
por medio de las NIIF acoge estos conceptos, el acercamiento a su
concepto y uso en Colombia es un aporte para que las empresas
colombianas realicen una administracion de los riesgos de forma eficiente.

1.5.3 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 que son
tematicas que la mayoria de los contables en Colombia desconocen; y su
importante enfoque financiero fortalece mis competencias laborales y
profesionales.

1.6 MARCO TEORICO

Jorge Tua Pereda en su investigacion “Evolucién del concepto de
contabilidad” recrea las caracteristicas del concepto de contabilidad a través
de sus diferentes enfoques, entre las definiciones que incluye, se encuentran
la siguiente en la cual destaca su cualidad macroecondmica:

La Contabilidad es una ciencia de naturaleza econémica, cuyo objeto
es el conocimiento pasado, presente y futuro de la realidad
econdmica, en términos cuantitativos a todos sus niveles
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organizativos, mediante métodos especificos, apoyados en bases
suficientemente contrastadas, a fin de elaborar una informacién que
cubra las necesidades financieras y las de planificacion y control
internas" (Cafiibano, 1975, pag. 33).

La siguiente definiciébn de contabilidad que Tua acoge en su investigacion y
que considera que se acerca hacia el propésito de incluir los fundamentos
esenciales de la contabilidad, es:

La Contabilidad, como cuerpo de conocimientos, es una ciencia
empirica, de naturaleza econOmica, cuyo objeto es la descripcion y
prediccion, cualitativa y cuantitativa, del estado y la evolucién
econdmica de una entidad especifica, realizada a través de métodos
propios de captacion, medida, valoracién, representacion e
interpretacion, con el fin de poder comunicar a sus usuarios
informacion objetiva, relevante y vélida para la toma de decisiones".
(Gonzalo, 1983, pag.107)

Al analizar las anteriores definiciones se resaltan para el propésito de la
contabilidad de cobertura las caracteristicas de que la contabilidad es de
naturaleza econémica, con el objetivo de tener conocimiento de la realidad
econOmica y que utiliza métodos propios con el fin de realizar su objetivo que
entre otros aspectos es ser Util para la toma de decisiones.

Es asi como la contabilidad de cobertura a través de los métodos que utiliza
para analizar adecuadamente los instrumentos financieros, proporciona una
realidad econémica mas precisa en un mercado financiero donde es vital
contar con la informacién real, para a través de ella, tomar decisiones en
cuanto a la gestion del riesgo, en una economia que por su naturaleza
financiera obliga a las organizaciones cubrir y gestionar el riesgo en pro del
éxito econdémico.

Por ello la contabilidad de cobertura tiene su origen en una operacién
financiera llamada cobertura, la cual puede definirse 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. (Norma
trigésimo primera. Literal A., 2004)

La raz6én de existir de la contabilidad de cobertura radica en la necesidad de
calcular la utilidad de una forma mas cercana a la realidad financiera en cada
periodo contable, y al hacerlo de esta forma también se convierte en una
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herramienta de gestion para los instrumentos financieros que interactiian en
estas transacciones, que por su dinamica natural presentan volatilidades en
los tiempos de liquidacion y en la forma de valoracion de los elementos que
componen una cobertura. Esta caracteristica se puede observar en la
siguiente definicion de contabilidad de cobertura:

Operacion _de cobertura (o simplemente cobertura) significa,
contablemente, diseflar uno o mas instrumentos de proteccién, de
forma que el cambio que experimente su importe razonable
compense, total o parcialmente, el cambio en el valor razonable o en
los flujos de efectivo procedentes de la rubrica objeto de cobertura.
(ALCALA Francisco, DOMENECH Pablo., 2010)

Para desarrollar el concepto de contabilidad de cobertura con todos sus
aspectos y caracteristicas se debe tener en cuenta que la globalizacién
financiera hace parte de su contexto, al revisar la definicion de globalizacion
encontramos que:

Thompson (1999) cita como ejemplo la definicion clasica que ha
entregado la Comisién Europea
La globalizacion se puede definir como el proceso mediante el cual los
mercados y la produccion de diferentes paises estan volviéndose cada
vez mas interdependientes debido a la dinAmica del intercambio de
bienes y servicios y a los flujos de capital y tecnologia. No se trata de
un fendmeno nuevo, sino de la continuacion de desarrollos que habian
estado funcionando durante un tiempo considerable. (Schnake, 2010-
2011, p.95)
Es asi como el fendmeno de la globalizacion financiera a través de sus
elementos como interdependencia, flujos de capital y tecnologia, trae consigo
riesgos financieros, como pueden ser:

A) "El riesgo de mercado se define como la posibilidad de sufrir
pérdidas en posiciones dentro y fuera de balance a raiz de
fluctuaciones adversas en los precios de mercado de diversos
activos”.

Entre los factores del mercado se identifican:

1) Los precios de bonos, acciones, y demas instrumentos con
cotizacion publica y habitual, denominado “Riesgo de Precio”.

2) Los precios relativos de las divisas, denominado “Riesgo de
Moneda”.
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3) Las fluctuaciones de la tasa de interés, en lo relativo a su impacto
en los precios de la Cartera de Negociacion, denominado Riesgo
de Tasa de Interés de Mercado.

A) “Se entiende por riesgo de tasa de interés a la posibilidad de que
se produzcan cambios en la condicién financiera de una entidad
como consecuencia de fluctuaciones en las tasas de interés,
pudiendo tener efectos adversos en los ingresos financieros netos
de la entidad y en su valor econémico”.

B) Se reconocen como factores de Riesgo de Tasa de Interés:

1) Diferentes plazos de vencimiento y fechas de reajustes de tasa
para activos, pasivos y tenencias fuera de balance del Banco.

2) Tasa local, tasa extranjera y CER en cuanto a su evolucion,
volatilidad y proyecciones.

3) Incumplimientos y/o pre-cancelaciones de activos y pasivos
respecto de sus plazos proyectados.

C) “Se entiende por riesgo de liquidez principalmente al riesgo de
liquidez de fondeo, definido como aquel en que la entidad
financiera no pueda cumplir de manera eficiente con los flujos de
fondos esperados e inesperados, corrientes y futuros y con las
garantias sin afectar para ello sus operaciones diarias o su
condicién financiera”.

Se reconocen e identifican:

1) El Riesgo de Liquidez de fondeo, definido como aquel en que la
Entidad no pueda cumplir de forma eficiente con los flujos de
fondos esperados e inesperados, corrientes y futuros y con las
garantias, sin afectar para ello sus operaciones diarias o0 su
condicion financiera;

2) El Riesgo de Liquidez de mercado es el riesgo que una Entidad
no pueda compensar o deshacer una posicion a precio de mercado
como consecuencia de dos factores clave:

a. Que los activos que la componen no cuentan con suficiente
mercado secundario.

b. Alteraciones en el mercado” (Banco de Formosa, 2013, p.1)

Para mitigar o negociar los riesgos financieros expuestos existen los
derivados econdmicos o financieros los cuales se pueden definir como:
1. Término genérico que se aplica a una gran variedad de
instrumentos financieros cuyo precio se deriva de un activo
subyacente, de una tasa de referencia o de un indice. Por ejemplo: los
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futuros y las opciones (en el caso de la Bolsa de Bogot4, las OPCF’S).
2. Son contratos referenciados a un activo o a una variable econémica
para ser liquidado en una fecha futura, y en funcién de las cuales se
manejan los riesgos de un portafolio de inversiébn son valores cuyo
precio depende del valor de una o mas variables, haciendo posible
aislar o concentrar un riesgo existente y transferido al mercado. (Bolsa
de Valores de Colombia, 2013)

“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 precisiéon.” (Gray y Place, 2003, p. 2).”

Tal como la bolsa de valores de Colombia menciona en la definicion de
derivado financiero algunos tipos de derivados son: Futuros y Opciones; los
Swaps y los Forward componen de igual forma los tipos de derivados. Algunas
caracteristicas de los tipos de derivados son:

Las caracteristicas operativas que definen e identifican los futuros son:

- Las condiciones de los contratos estan estandarizadas por lo que se
refiere a su importe nominal, objeto y fecha de vencimiento.

- Se negocian en mercados organizados, por tanto pueden ser
comprados o vendidos en cualquier momento de la sesion de
negociacion sin necesidad de esperar a la fecha de vencimiento.

- Tanto para comprar como para vender futuros, los intervinientes han
de aportar garantias al mercado, es decir, un importe- determinado
en funcion de las posiciones abiertas que mantengan- como sefal
de cumplimiento de su compromiso, de forma que evite el riesgo de
contrapartida.

- Elinversor en futuros debe tener en cuenta que es posible realizar la
venta de un futuro sin haberlo comprado antes, ya que lo que se
vende es la posicion en el contrato por el que el vendedor asume
una obligacion. Esto es lo que en el mercado se llaman <<abrir
posiciones cortas>> o <<ponerse corto>>. (Comision Nacional del
Mercado de Valores, 2006, p.18)

Una opcion es un contrato que otorga a su comprador el derecho, pero
no la obligacién, a comprar o vender una determinada cuantia del activo
subyacente, a un precio determinado llamado precio de ejercicio, en un
periodo de tiempo estipulado o vencimiento. (Comision Nacional del
Mercado de Valores, 2006, p.26).

El swap es una transaccion financiera por la cual dos empresas
acuerdan intercambiar flujos monetarios con el fin de reducir el costo
financiero. Algunas empresas tienen ventajas en el acceso al
financiamiento con costos reducidos en ciertos mercados. Estos

18



mercados ofrecen recursos en una determinada moneda o tipo de pago
de intereses (flotante o fija). Sin embargo, necesitan el financiamiento
en otra moneda o tipo de pago; y esta necesidad sugiere a la empresa
convenir un swap con otra empresa. (Wong, 2000, p.267).

El Forward es otro de los tipos de derivados financieros “este contrato obliga
a sus participantes a comprar / vender un determinado activo (subyacente)
en una fecha especifica futura a un cierto precio. Se construye partiendo de
cierto subyacente a su precio actual y costo de financiamiento”. (Zorrilla,
2003, p.34).

Como elementos comunes y basicos de los derivados financieros se
encuentran los riesgos financieros, las condiciones contractuales, el precio
del subyacente, etc. De estos elementos presentes en toda negociacion de
derivados financieros, contablemente se identifican dos elementos
principales: La partida cubierta y el instrumento de Cobertura.

La partida Cubierta: “es un activo, un pasivo, un compromiso en firme, una
transaccion prevista altamente probable o una inversidon 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”. (NIC 32 parrafo 9), y

El Instrumento de cobertura: “es un derivado designado o bien (sélo en el
caso de la cobertura del riesgo de tasa de cambio) un activo financiero o un
pasivo financiero no derivado cuyo valor razonable o flujos de efectivo
generados se espera que compensen los cambios en el valor razonable o los
flujos de efectivo de la partida cubierta” (NIC 32 parrafo 9).

Los derivados como se ha mencionado se utilizan para mitigar los riesgos
financieros, también pueden utilizarse para realizar actividades de
especulacién, cuando se usan para cubrir los riesgos se llaman derivados
de cobertura.

En este caso, se aplican unas “normas especiales de contabilidad de
coberturas” con el objetivo de eliminar o reducir lo que se denominan
“asimetrias contables” (que suelen surgir por el hecho de que el
derivado esté compensando otra posicion que no se valora a valor
razonable con cambios en la cuenta de resultados o que directamente
no aparece en balance). (Diaz, 2012, p.5)

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 negocidén, es decir que se elimine la asimetria contable ya
mencionado, evitando que la utilidad en los estados financieros sufran de la
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volatilidad que se presenta porque la partida cubierta y el instrumento de
cobertura del derivado financiero se reconoce en diferentes momentos y bajo
diferentes métodos de valorizacion.

Es asi como la contabilidad de cobertura busca a través de sus reglas de
contabilizacion especiales reflejar estados financieros mas acordes con la
realidad econdmica de las empresas.

Las normas internacionales de contabilidad que mas han desarrollado la
contabilidad de cobertura son las emitidas por el Financial Accounting
Standards Board FASB y el Accounting Standards Board (IASB), esta
investigacion se centra en las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, emitidas por el IASB, especificamente la NIC 39 Instrumentos
financieros: Reconocimiento y medicion y NIC 32 Instrumentos financieros:
Presentacion.

Algunos de los conceptos mas importantes de la normatividad de
contabilidad de cobertura dentro de las normas internacionales de
contabilidad NIC 39 Instrumentos financieros: Reconocimiento y medicion y
NIC 32 Instrumentos financieros: Presentacion, son:

Instrumento financiero: es cualquier contrato que dé lugar a un activo
financiero en una entidad y a un pasivo financiero 0 a un instrumento de
patrimonio en otra entidad.

Instrumentos que cumplen los requisitos de Instrumentos de cobertura
72 Esta Norma no limita las circunstancias en las que un derivado puede ser
designado como instrumento de cobertura, siempre que se cumplan las
condiciones del parrafo 88, salvo en el caso de ciertas opciones emitidas
(véase el parrafo GA94 del apéndice A). Sin embargo, un activo o un pasivo
financieros que no sean derivados, soélo pueden designarse como
instrumento de cobertura en el caso de cobertura de riesgo en moneda
extranjera.

73 Para los propdsitos de la contabilidad de coberturas, solo los instrumentos
que involucren a una parte externa a la entidad que informa (es decir,
externa al grupo o entidad individual sobre la que se esta informando)
pueden ser designados como instrumentos de cobertura. Aunque las
entidades individuales dentro de un grupo consolidado o las divisiones de
una entidad puedan realizar operaciones de cobertura con otras entidades
dentro del grupo o divisiones de la entidad, cualquiera de dichas
transacciones intragrupo se eliminara en la consolidacion. Por ello, estas
operaciones de cobertura no cumplen los requisitos para la contabilidad de
coberturas en los estados financieros consolidados del grupo. Sin embargo,
pueden cumplir los requisitos para la contabilidad de coberturas en los
estados financieros separados o individuales de entidades individuales
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dentro del grupo, siempre que sean externos a la entidad individual sobre la
que se esté informando.

Designacion de instrumentos de cobertura

74 Normalmente existe una Unica medida del valor razonable para cada
instrumento de cobertura en su totalidad, y los factores que causan los
cambios en dicho valor son codependientes. Asi, una relacién de cobertura
se designa por la entidad para un instrumento de cobertura en su totalidad.
Las Unicas excepciones permitidas son:(a) la separacion del valor intrinseco
y del valor temporal de un contrato de opcién, y la designacibn como
instrumento de cobertura del cambio en el valor intrinseco de una opcion,
mientras que se excluye el cambio en el valor temporal; y (b) la separacién
del componente de interés y el precio de contado en un contrato a término.

Estas excepciones se permiten porque el valor intrinseco en una opcién y el
valor de la prima de un contrato a término pueden, por lo general, ser
medidos de forma separada. Una estrategia de cobertura dindmica que
valore tanto el valor intrinseco como el valor temporal de un contrato de
opcién, puede cumplir con los requisitos para la contabilidad de coberturas.
75 Una proporcion de un instrumento de cobertura completo, tal como el 50
por ciento del importe nocional, puede s 1g signada como instrumento de
cobertura en una relacion de cobertura. oni embargo, una relacion de
cobertura no puede ser designada solo para una parte del periodo durante el
cual el instrumento de cobertura permanece emitido.

76 Un instrumento de cobertura Unico puede ser designado como cobertura
de mas de una clase de riesgo siempre que (a) los riesgos cubiertos puedan
ser identificados claramente; (b) la eficacia de la cobertura puede ser
demostrada; y (c) sea posible asegurar que existe una designacion
especifica del instrumento de cobertura y de las diferentes posiciones de
riesgo.

77 Dos o mas derivados, o proporciones de ellos (o, en el caso de una
cobertura del riesgo de cambio, dos 0 mas partidas que no sean derivados, 0
proporciones de ellas, o una combinacion de derivados y no derivados, o
bien proporciones de unos y otros) pueden ser considerados en combinacion
y designarse conjuntamente como instrumentos de cobertura, incluyendo el
caso en que los riesgos de unos derivados compensen los procedentes de
otros. Sin embargo, un contrato que asegure unas tasas de interés maximay
minima, u otro instrumento derivado que combine una opcidén emitida y una
comprada, no cumplird los requisitos como instrumento de cobertura si se
trata, efectivamente, de una opcidén emitida neta (por la cual se recibe una
prima neta). De forma similar, pueden designarse dos o mas instrumentos (o
proporciones de los mismos) como instrumentos de cobertura, pero soélo si
ninguno de ellos es una opcion emitida o una opcién emitida neta. NIC 39
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Valor razonable: es el importe por el cual puede ser intercambiado un
activo, o cancelado un pasivo, entre un comprador y un vendedor interesado
y debidamente informado, que realizan una transaccion libre. IAS 32

Compromiso en firme es un acuerdo vinculante para intercambiar una
determinada cantidad de recursos a un precio determinado, en una fecha o
fechas futuras especificadas.

TransacciOon prevista: es una operacion futura anticipada pero no
comprometida.

Instrumento de cobertura: es un derivado designado o bien (so6lo en el caso
de la cobertura del riesgo de tasa de cambio) un activo financiero o un pasivo
financiero no derivado cuyo valor razonable o flujos de efectivo generados se
espera que compensen los cambios en el valor razonable o los flujos de
efectivo de la partida cubierta (los parrafos 72 a 77 y los parrafos GA94 a
GA97 del Apéndice A desarrollan la definicion de instrumento de cobertura).

Partida cubierta es un activo, un pasivo, un compromiso en firme, una
transaccion prevista altamente probable o una inversidon 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 definicién de partidas cubiertas).

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
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).

1.7 OBJETIVOS
1.7.1 General
Caracterizar la contabilidad de cobertura
1.7.2 Especificos
e Describir el origen de la contabilidad de cobertura y sus

caracteristicas.

¢ Identificar la relacion de los derivados financieros y la contabilidad de
cobertura.
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e Determinar de acuerdo a los estados financieros de las empresas
colombianas vigiladas por la Superintendencia Financiera de
Colombia, si actualmente utilizan la contabilidad de cobertura.

1.8 DISENO METODOLOGICO

1.8.1 Tipo de investigacion La investigacion es de nivel descriptivo y de
tipo documental-revisién bibliografico.

1.8.2 Fuentes de informaciéon primaria La Superintendencia Financiera
de Colombia sera la fuente de informacion para obtener la base de datos de
las empresas del sector financiero a las cuales se les aplicé la técnica de
muestreo estadistico aleatorio simple y se asigno de esta forma las empresas
a las cuales se les analizara los estados financieros mas recientes del afio
2013 disponibles en la Superintendencia Financiera de Colombia, para
identificar si actualmente utiliza la contabilidad de cobertura.

Se elige a la Superintendencia Financiera de Colombia como fuente de
informacion porque su objetivo es supervisar el sistema financiero
colombiano con el fin de preservar su estabilidad, seguridad y confianza, asi
como, promover, organizar y desarrollar el mercado de valores colombiano y
la proteccion de los inversionistas, ahorradores y asegurados, y por contar
con la informacion financiera de empresas colombianas que pertenecen al
sector financiero el cual por su naturaleza tienen mayor probabilidad de uso
de derivados financieros con fines de cobertura.

Estas empresas vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia
que conforman la base de datos a la cual se les aplicé las técnicas de
muestreo aleatorio simple para determinar la muestra final de empresas a
analizar poseen caracteristicas especificas determinadas por la normatividad
de la superintendencia relacionadas con el tipo de entidad financiera y las
negociaciones que realicen, una de estas caracteristicas son los siguientes
montos minimos de capital de constitucion.
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Tabla 1 Montos Minimos de Capital que deben acreditar para su
constitucién las entidades sometidas a control y vigilancia de la
Superintendencia Financiera conforme a lo previsto en el Art. 80 del
Estatuto Organico del Sistema Financiero

Tipo de Entidad \ Afio Ley795 de 2003 *
Establecimientos Bancarios 75,550.000.000
Corporaciones Financieras 27,478,000,000
Compalfiias de Financiamiento Comercial 19.465,000,000
Sociedades Fiduciarias 5,734,000,000

Sociedades Administradoras de Fondos de | 11,452.000.000
Pensiones

Sociedades Administradoras de Fondos de | 5,734,000,000
Cesantias

Sociedades Administradoras de Fondos de | 17.178,000,000
Pens. y Ces.

Otras Entidades Financieras 4,585,000,000

Sociedades de Intermediacion Cambiaria y | 9,058,000,000
de Seivicios Financieros Especiales-SICA y
SFE (Decreto 4601 de 2009)

INFLACION a Diciembre®

Fuente: SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA péagina web de
la Superintendencia Financiera de Colombia consultada al 16 de abril de
2013

1.6.2.1 Marco maestral Estadistico El muestreo aleatorio simple
es el método probabilistico mas sencillo que se puede utilizar y que ademas
es el més eficaz, solo que en muchos casos es muy dificil de tener el marco
muestral de la poblacion objeto de estudio. Este muestreo permite asegurarle
a la poblacién la misma probabilidad de ser escogidos en la muestra, por lo
gue es importante para obtener una muestra representativa. Este tipo de
muestreo es sin repeticion lo cual permite resaltar que se tomaran diferentes
unidades de la poblacion.

a2’ (p*q)
- —
Ny
— T
N

0

n=

% Montos ajustados al millén inmediatamente superior conforme a lo establecido en el articulo 80 del EOSF.

3 Variacion anual del IPC total nacional promedio ponderado a Diciembre, calculado por el DANE
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Los parametros basicos que necesita este tipo de muestreo son el nivel de
confianza, el error permitido y si se tiene disponible conocer el tamafio total
de la poblacion (N).

1.8.2.2 Tamafio de muestra. Uno de los objetivos especificos es
caracterizar la poblacion objeto de estudio, pero ante todo saber qué
proporcion de las empresas Colombianas utiliza una contabilidad de
cobertura, para esto es necesario tener una muestra representativa que
pueda dar confianza en sus resultados. Lo primero que se debe describir es
lo que se tiene disponible para el estudio.

e Se tiene un listado de empresas registradas que permite tener
disponible un universo de empresas.

e Ellistado de estas empresas también facilita saber el tipo de empresa
gue puede ser un factor importante para la caracterizacion.

Para tomar una decision acertada de cuantas empresas deben tomarse, para
obtendra una muestra que permita establecer la proporcion total de
empresas que utilizan la contabilidad de cobertura y determinar cuales
empresas se tendran en cuenta para analizar las caracteristicas especificas
de la aplicacion de la contabilidad de cobertura.

Para estimar la proporcion se utiliza un muestreo aleatorio Simple (MAS) que
permite por medio del listado tomar una muestra Representativa.

1.8.2.3 Metodologia. Después de tener el numero de empresas
gue ingresan al estudio, lo siguiente es efectuar la manera de escoger las
empresas de manera aleatoria y que se cumpla con la aleatoriedad, hay
muchas maneras de realizarlo una de ellas es por medio de tablas
aleatorizadas o por medio de la computadora se generan nimeros aleatorios.
La lista que se tiene de las empresas esta organizada de forma alfabética,
debido a que los nimeros aleatorios no se concentran en un solo punto.
Después de esto se pasa a realizar la investigacion con las empresas objetos
de analisis.

1.8.24 Estudio de los estados financieros Luego de identificar los
estados financieros a estudiar de acuerdo a la técnica estadistica utilizada,
se pasa a identificar si las empresas aplican o no la contabilidad de
cobertura, lo cual se puede realizar observando si en sus estados financieros
cumplen con los requerimientos y especificidades a las cuales estan
obligadas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

1.8.3 Las fuentes de informacion secundarias Constan  de  libros,
bases de datos de la Superintendencia Financiera, Supersociedades y Bolsa
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de Valores de Colombia, articulos e investigaciones que aportan al
cumplimiento de los objetivos de la investigacion.

1.8.4 Técnica de recoleccion de informacion La técnica utilizad es el
analisis documental en la cual se resume la informaciéon encontrada,
identifican los aspectos relevantes, las aproximaciones tedricas,
metodoldgicas y variables del tema.

1.8.5 Instrumentos de recoleccion de informacion El instrumento de
recolecciéon de informacion sera la matriz documental.

1.8.6 Resultados esperados del estudio El resultado que se espera de la
monografia es obtener las competencias académicas en la realizacion de
investigaciones, el cumplimiento de los objetivos de la investigacién y
concluir los requisitos del pregrado de contaduria publica.

1.8.7 Formas de divulgacion La investigacion se divulgara por medio de
la base de datos de monografias de la Universidad del Valle.
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2. LA CONTABILIDAD DE COBERTURA

En este capitulo se desarrolla el origen de la contabilidad de cobertura
exponiendo la relacion del tema con las caracteristicas financieras, contables
y la normatividad que ayuda a contextualizar el tema, iniciar su
conceptualizacion y conocer su vigencia. Se trataran algunos de los
principios contables que ayudan a su comprension: Asociacion, periodo y
mantenimiento del patrimonio, definiciones de algunos autores e
instituciones, y un comparativo de los principales componentes de la
contabilidad de cobertura de acuerdo a los reguladores contables y
financieros mas importantes a nivel mundial y nacional que realizan la
normatividad para la contabilidad de cobertura, como son: International
Accounting Standards Board (IASB), EI Banco de Espafia y Ila
Superintendencia Financiera de Colombia.

Con el objetivo de centrarse en la contabilidad de cobertura, algunos
términos como los derivados financieros, los riesgos de mercado y la
asimetria contable elementos importantes para comprender su objetivo se
trataran de forma mas amplia en los siguientes capitulos.

2.1 ORIGEN DE LA CONTABILIDAD DE COBERTURA

La globalizacién financiera se caracteriza por la eliminacion de las barreras
del comercio, la apertura econdémica como politica estratégica de los
gobiernos, el avance tecnolégico y el acceso a la informacion; aspectos que
generan interdependencia econémica e intercambio masivo de capital a nivel
mundial que por su dindmica natural conlleva a riesgos de mercado. Bajo
este contexto los requerimientos financieros y contables en los negocios, es
decir en los inversionistas, evolucionan hacia la uniformidad en los estados
financieros de las empresas y la gestion de los riesgos inherentes, dos
elementos claves intimamente relacionados con la razén de ser de la
contabilidad de cobertura.

Por consiguiente en el medio econdmico las operaciones financieras cobran
mayor importancia y necesidad en los negocios, es asi como la politica
monetaria también se encuentra alineada con esta era financiera, como
ejemplo, los objetivos planteados en la politica monetaria por el Banco de la
Republica de Colombia, son los siguientes:

El trilema de la politica monetaria (Mundell, 1963) consiste en que la
politica monetaria esta enfrentada a tres objetivos, cada uno de estos
objetivos es deseable en si mismo aunque los tres son imposibles de
lograr al mismo tiempo.
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El primer objetivo es el de lograr determinado nivel de tasa de cambio,
el segundo, lograr determinado nivel de la tasa de interés, el tercero,
tener movilidad de capitales.

El objetivo de tasa de cambio es deseable para lograr objetivos con
respecto al comercio internacional. El objetivo de tasa de interés es
deseable para lograr objetivos domésticos relacionados con el ciclo
econdmico. El tercero, de movilidad de capitales, es deseable para
fomentar la eficiencia en la asignacion del ahorro y la competitividad
doméstica. Cada uno de los objetivos es deseable en si mismo, pero
solo dos pueden ser alcanzados simultdneamente; ese es el trilema.
(GOMEZ, 2006, p. 3).

Es claro que la tasa de cambio, el nivel de tasa de interés y la movilidad de
capitales son fendmenos econdmicos relevantes en la dinamica de la
economia debido a los riesgos de mercado que deben gestionarse en las
organizaciones econémicas.

Los derivados financieros son instrumentos que pueden usarse para cubrir
los riesgos de mercado.

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. (MESEN, 2008).

Uno de los inconvenientes en el registro de los derivados utilizados como
cobertura es la asimetria contable que se presenta entre los valores del
instrumento de cobertura y la partida cubierta, para ello se utiliza la
contabilidad de cobertura, con el objetivo de “reducir la volatilidad de las
cifras que se presentan en los estados financieros” (HERREROS vy
GONZALEZ, 2002).

“Hablar de contabilidad de cobertura implica hacer alusién a los instrumentos
derivados, los cuales son el actor principal en el proposito de minimizar o
neutralizar el riesgo al que esta expuesta la entidad”. (ARIAS, 2012).

La contabilidad de cobertura es un conjunto de reglas contables que pueden
ser aplicadas a los derivados financieros, que se usen como cobertura de
riesgos; y en su partida cubierta; con la intencion de reducir la volatilidad en
los estados financieros, mas especificamente en el calculo de utilidad.

El Consejo de Normas internacionales de Contabilidad (IASB) a través de la
NIC 39, NIC 32 Y NIIF 7 establece los lineamientos que se deben cumplir
para los instrumentos financieros, dentro de esta normatividad es posible
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elegir contabilizar las operaciones de cobertura por valor razonable, en
concordancia con la normatividad general para los instrumentos financieros o
a través de la contabilidad de cobertura.

Colombia por medio de la ley 1314 de 2009 y el Direccionamiento
Estratégico propuesto por el Consejo Técnico de la Contaduria Publica, ha
determinado realizar el proceso de convergencia a las normas de
contabilidad e informacién financiera con estandares internacionales NIIF,
expedidas por el IASB.

Por ello comprender la aplicacion de la contabilidad de cobertura incluida en
la NIC 39 del IASB, es en Colombia una necesidad para las entidades que
realicen operaciones de cobertura.

El IASB con sede en Londres, comenzd sus operaciones en 2001, afio en el
cual asume la responsabilidad de modificar y emitir estdndares de
contabilidad, funcién que desde 1973 le correspondia al Comité de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASC). Es uno de los componentes de la
Fundacion IFRS por la cual es seleccionado, supervisado y financiado. En el
prélogo de las NIIF exponen que los objetivos del IASB son:

a) Desarrollar, en el interés publico, un conjunto Unico de normas de
informacion financiera legalmente exigibles y globalmente aceptadas,
comprensibles y de alta calidad basado en principios claramente articulados.
Estas normas deberian requerir en los estados financieros informacion
comparable, transparente y de alta calidad y otra informacién financiera que
ayude a los inversores, a otros participes en varios mercados de capitales de
todo el mundo y a otros usuarios de la informacién financiera a tomar
decisiones econémicas;

b) promover el uso y la aplicacién rigurosa de tales normas;

c) considerar en el cumplimiento de los objetivos asociados con (a) y (b),
cuando sea adecuado, las necesidades de un abanico de tamafios y tipos de
entidades en escenarios econémicos diferentes;

d) promover y facilitar la adopcion de las NIIF, que son las normas e
interpretaciones emitidas por el IASB, mediante la convergencia de las
normas de contabilidad nacionales y las NIIF.

2.2 PRINCIPIOS ASOCIADOS A LA CONTABILIDAD DE COBERTURA

De acuerdo con Caifibano (1997), citado por (Ruiz, 2010) “bajo el paradigma
de la utilidad, considera que el principal objetivo de la contabilidad debera ser
suministrar informacioén util en la toma de decisiones para los distintos
usuarios”. Dentro de la informacién atil ha estado como tema central el
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calculo de la utilidad, como un interés natural dentro del &mbito econdémico y
con animo de lucro en el que la contabilidad se desarrolla.

En el proceso para realizar el célculo de la utlidad se han creado
pardmetros, principios, conceptos, politicas, etc. para determinar la
metodologia con la que se reconocen los rubros que hacen parte de la
utilidad y los que pertenecen a los otros elementos de los estados financieros
(activo, pasivo y patrimonio). Algunos de estos principios se encuentran
relacionados con la contabilidad de cobertura como son:

2.2.1 La asociacion: De acuerdo al decreto 2649 de 1993 “Se deben
asociar con los ingreso devengados en cada periodo los costos y gastos
incurridos para producir tales ingresos registrando unos y otros
simultaneamente en las cuentas de resultados”

Los gastos se reconocen en el estado de resultados sobre la base de
una asociaciéon directa entre los costos incurridos y la obtencion de
partidas especificas de ingresos. Este proceso, al que se denomina
comunmente correlacibn de costos con ingresos de actividades
ordinarias, implica el reconocimiento simultdneo o combinado de unos
y otros, si surgen directa y conjuntamente de las mismas
transacciones u otros sucesos; por ejemplo, los diversos componentes
de gasto que constituyen el costo de las mercancias vendidas se
reconocen al mismo tiempo que el ingreso derivado de la venta de los
bienes. No obstante, la aplicacion del proceso de correlacion, bajo
este Marco Conceptual, no permite el reconocimiento de partidas, en
el balance, que no cumplan la definicién de activo o de pasivo. (Marco
Conceptual de las Normas Internacionales de Informacion Financieras,
parrafo 4.50)

El principio de asociacion se aplica en la contabilidad de cobertura ya que
busca a través de las reglas de contabilizacion afectar las cuentas de
resultado solo por la ocurrencia de la cobertura, aislando las valoraciones
gue se realizan del elemento cubierto y su cobertura en el capital antes de
hacerse efectiva la cobertura, por lo tanto asocia el valor del elemento
cubierto y del instrumento de cobertura al mismo tiempo en la utilidad, que a
pesar de que son dos activos o pasivos diferentes (por lo que se presenta la
asimetria contable) constituyen una sola operacion: la cobertura de un
determinado riesgo financiero.

El siguiente concepto de asimetria contable amplia la comprension de este
término mencionado en el concepto de asociacion:

La podemos entender como la inconsistencia en las politicas
contables entre dos o mas partidas relacionadas. Por ejemplo,
tenemos un activo financiero que compensa exactamente la volatilidad
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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 (ADRISOLA, 2013)

2.2.2 Periodo: “El ente econémico debe preparar y difundir periédicamente
estados financieros durante su existencia” (Decreto 2649 de 1993).

Una entidad presentard un juego completo de estados financieros
(incluyendo informacién comparativa) al menos anualmente. Cuando una
entidad cambie el cierre del periodo sobre el que se informa y presente
estados financieros para un periodo contable superior o inferior a un afio,
revelara, ademas del periodo cubierto por los estados financieros:

a) Larazon para utilizar un periodo de duracion inferior o superior; y

b) El hecho de que los importes presentados en los estados
financieros no son totalmente comparables. (Norma Internacional
de Informacién Financiera 1 Presentacion de Estados Financieros,
parrafo 36)

La realizacion de los estados financieros se realiza de acuerdos a cortes de
tiempo para realizar comparaciones, analisis de los resultados, reporte de las
transacciones del negocio, etc. en cada periodo o corte de tiempo es
importante que todas las transacciones que afectan al negocio se vean
reflejadas adecuadamente. Una de las caracteristicas de la contabilidad de
cobertura es que permite que cada periodo contable no se vea afectado por
los continuos cambios en el valor de mercado del instrumento de cobertura y
del elemento cubierto logrando una simetria contable no solo entre el
instrumento y el elemento a cubrir sino en el periodo en el que se realiza.

2.2.3 Mantenimiento del patrimonio: “Se entiende que un ente econémico
obtiene utilidad, o excedentes, en un periodo Unicamente después de que su
patrimonio al inicio del mismo, excluidas las transferencias de recursos a
otros entes realizadas conforme a la ley, haya sido mantenido o recuperado.
Esta evaluacion puede hacerse respecto del patrimonio financiero (aportado)
o del patrimonio fisico (operativo)”. (Decreto 2649 de 1993).

“El concepto de mantenimiento de capital se relaciona con la manera en que
una entidad define el capital que quiere mantener. Suministra la conexion
entre los conceptos de capital y los conceptos de ganancia, porque
proporciona el punto de referencia para medir esta ultima; lo cual es un
prerrequisito para distinguir entre 1o que es rendimiento sobre el capital de
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una entidad y lo que es recuperacion del capital; solo las entradas de activos
que excedan las cantidades necesarias para mantener el capital pueden ser
consideradas como ganancia, y por tanto como rentabilidad del capital. Por
ello, la ganancia es el importe residual que queda tras haber deducido de los
ingresos los gastos (incluyendo, en su caso, los correspondientes ajustes
para mantenimiento del capital). Si los gastos superan a los ingresos, el
importe residual es una pérdida.” (Marco Conceptual de las Normas
Internacionales de Informacion Financieras, parrafo 4.60)

Como se puede observar este principio da un lineamiento para definir que es
utilidad y la contabilidad de cobertura a través de su operatividad influye en el
calculo de la utilidad.

2.3 DEFINICIONES DE CONTABILIDAD DE COBERTURA

Operacién _de cobertura (0o simplemente cobertura) significa,
contablemente, disefiar uno o mas instrumentos de proteccién, de
forma que el cambio que experimente su importe razonable
compense, total o parcialmente, el cambio en el valor razonable o en
los flujos de efectivo procedentes de la rubrica objeto de cobertura.
(ALCALA y DOMENECH, 2010)

Una cobertura es 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. (Banco de Espaiia, 2004)

2.4 COMPARATIVO DE LA CONTABILIDAD DE COBERTURA POR
ALGUNOS ENTES REGULADORES

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. A
continuacion se encuentra una comparacion de la normatividad con algunos
entes reguladores importantes como son el IASB, el Banco de Espafa y la
Superintendencia Financiera de Colombia:
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Tabla 2.

Comparativo de la normatividad de la contabilidad de cobertura

Aspecto a tratar/ Ente Regulador

IASB de acuerdo ala NIC 32Y 39

BANCO DE ESPANA
de acuerdo ala
Circular 4 de 2004

SUPERINTENDENCIA
FINANCIERA DE COLOMBIA de
acuerdo a la circular externa 100

de 1995
Definicion Cobertura Contable No lo menciona Supone que, cuando se | La conforman aquellas operaciones
cumplan los requisitos |con derivados con fines de

exigidos en esta norma,
los instrumentos de
cobertura y las partidas
cubiertas de una
cobertura se
contabilizaran aplicando
los criterios establecidos
en esta norma en lugar
de los fijados en otras
normas de la Circular 4
de 2004

cobertura y las posiciones primarias
a cubrir con las mismas que
cumplan los requisitos exigidos en
el numeral 6 de la Circular Externa
100 de 1995.

Definicibn Compromiso en Firme

Es un acuerdo vinculante para
intercambiar una determinada
cantidad de recursos a un precio
determinado, en una fecha o fechas
futuras especificadas. Parrafo 9 de la
NIC 39.

No lo menciona

No lo menciona

Definicién Transaccién Prevista

Es una operacion futura anticipada
pero no comprometida

No lo menciona

No lo menciona

Definicién Instrumento de
Cobertura

Es un derivado designado o bien
(s6lo en el caso de la cobertura del
riesgo de tasa de cambio) un activo
financiero o un pasivo financiero no

derivado cuyo valor razonable o

flujos de efectivo generados se
espera que compensen los cambios

en el valor razonable o flujos de
efectivo de la partida cubierta.

No lo menciona

No lo menciona
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Aspecto atratar/ Ente Regulador

IASB de acuerdo alaNIC 32Y 39

BANCO DE ESPANA
de acuerdo ala
Circular 4 de 2004

SUPERINTENDENCIA
FINANCIERA DE COLOMBIA de
acuerdo a la circular externa 100

de 1995

Definicion Partida cubierta

Es wun activo, un pasivo, un
compromiso en firme una transaccién
prevista altamente probable o una
inversién 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,

No lo menciona

No lo menciona

Rango de Eficacia de la Cobertura

(Rango aceptable: 80% a 125%)

Rango aceptable: 80% a
125%

Rango aceptable: 80% a 100%

Clases de Cobertura 1). Cobertura Valor Razonable, 2).|1). Cobertura Valor|1). Cobertura de precio justo de
Cobertura Flujo de Efectivo y 3).|Razonable, 2). | intercambio, 2). Cobertura Flujos de
Cobertura Inversiobn neta en un|Cobertura  Flujo de | Efectivoy 3) Cobertura de activos o

negocio en el extranjero

Efectivo y 3). Cobertura
Inversion neta en un
negocio en el extranjero

pasivos en moneda extranjera

Clases 1 de Cobertura

Es una cobertura de la exposiciéon a
los cambios en el valor razonable de
activos o pasivos reconocidos o de

compromisos en firme aun no
reconocidos, o de una porcion
identificada de dichos activos,

pasivos o compromisos en firme,
atribuible a un riesgo en particular,
siempre que pueda afectar al estado
de resultados

Cubren la exposicion a
la variacion en el valor
razonable de activos o
pasivos o de
compromisos en firme
aun no reconocidos, o
de una porcién
identificada de dichos
activos, pasaros o
compromisos en firme,
Atribuible a un riesgo en
particular, siempre que
pueda afectar a la
cuenta de pérdidas y
ganancias.

Cubren la exposicién a la variacion
en el precio justo de intercambio de
una posicion primaria siempre y
cuando dicha variacion sea
atribuible a uno o mas riesgos en
particular y afecten o puedan
afectar el estado de resultados de
la entidad.
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Aspecto a tratar/ Ente Regulador

IASB de acuerdo alaNIC 32Y 39

BANCO DE ESPANA
de acuerdo ala
Circular 4 de 2004

SUPERINTENDENCIA
FINANCIERA DE COLOMBIA de
acuerdo a la circular externa 100

de 1995

Clases 2 de Cobertura

Es una cobertura de la exposiciéon a
la variacién de los flujos de efectivo
que se atribuye a un riesgo particular
asociado con un activo o pasivo
reconocido (como la totalidad o
algunos de los pagos, futuros de
interés de una deuda o interés
variable)) o a wuna transaccion
prevista altamente probable, y que
pueda afectar al resultado del
periodo.

Cubren la exposicion a
la variacion de los flujos
de efectivo que se
atribuye a un riesgo
particular asociado con
un activo o pasivo o0 a
una transaccion prevista
altamente probable,
siempre que pueda
afectar a la cuenta de
pérdidas y ganancias

Cubren la exposicién a la variacion
en los flujos de efectivo de una
posicion primaria siempre y cuando
dicha variabilidad sea 3tribuible a
uno o0 mas riesgos en particular y
afecten o puedan afectar el estado
de resultados de la entidad

Clases 3 de Cobertura

Cubre el riesgo en el importe que
corresponde a la participaciéon de la
entidad que presenta sus estados
financieros, en los activos netos de
un negocio en el extranjero. NIC 21
Parrafo 8.

Cubren el riesgo de
cambio en las
inversiones en entidades
dependientes,
asociadas, negocios
conjuntos y sucursales
de la entidad que
informa cuyas
actividades estan
basadas, o se llevan a
cabo, en un pais
diferente o en wuna
moneda funcional
distinta a los de la
entidad que informa

Cubren el riesgo de cambio de tales

partidas, llevadas a cabo en
monedas  diferentes al peso
colombiano

Requisitos de la Relacion de

Cobertura

Documentacion de la cobertura ser
altamente eficaz para la cobertura de
flujos de efectivo deben ser
altamente probables y que puedan
afectarlos resultados, la eficacia debe
medirse con fiabilidad en un contexto
de negocio en marcha y a lo largo de
todos los periodos para los cuales
haya sido asignada

Documentacion de la
cobertura, ser altamente
eficaz y que puedan
afectar la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Documentacién de la cobertura,
alta efectividad, otros especiales
para el riesgo de crédito y de

mercado, no para estados
financieros consolidados-contiene
dos excepciones para los

consolidados.

Fuente: Presente estudio, La autora (2013)
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Respecto de las diferencias entre el FASB, el cual no esté incluido en la tabla No
2,y el |lASB:

Surgen también diferencias por la contabilidad de coberturas a pesar de
gue ambas regulaciones se basan en los mismos criterios basicos. Ambos
reguladores contemplan tanto la cobertura del valor razonable como la de
flujos de caja, imponen estrictos requisitos de documentacién y exigen
realizar un test de eficacia para permitir la contabilidad especifica de
coberturas. Sin embargo, existen divergencias en el tratamiento de las
denominadas «macrocoberturas». El Financial Accounting Standard No 133
(FAS 133) no permite las coberturas del riesgo de tipo de interés de una
cartera de instrumentos financieros (macrocoberturas). La resolucion de
esta divergencia no esta expresamente contemplada en el Memorandum of
Understanding (MoU), pero la aplicacion de la «opcion de valor razonable»
permitiria resolver el problema siempre que las partidas cubiertas pudiesen
acogerse a la opcion permitida por el FAS 159. Por otra parte, las normas
estadounidenses permiten asumir que no existe ineficacia en ciertos casos
para obviar el test de eficacia. A su vez, las normas internacionales fijan un
rango de eficacia retrospectiva de 80%-125%, mientras que el FASB no
especifica un rango concreto. (RODRIGUEZ y BERNARD, 2009, p. 19)

La normatividad en Colombia previa a la entrada en vigencia de las normas
internacionales de informacion financiera en Colombia en cuanto a contabilidad de
cobertura es la emitida por la Superfinanciera Financiera de Colombia en la
Circular 100 de 1995, capitulo XVIII Instrumentos financieros derivados y
productos estructurados.

En esta circular se encuentra los requisitos y requerimientos para las compafias
gue 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 IASB:

. Se reconocen 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.

. 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 estéa limitado.

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

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

. Es posible aplicar la contabilidad de cobertura entre entidades del mismo
grupo, pero solo para estados financieros de las entidades individuales o para el
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riesgo de tipo de cambio que no se pueda eliminar completamente en la
consolidacion.

A diferencia del IASB, la Superintendencia de Colombia determina:

. Un método especifico para evaluar la eficacia de cobertura, que
tedricamente es acorde con la forma de evaluar la eficacia de una cobertura segun
el IASB, pero la diferencia es que el IASB no especifica un método para realizarlo,
de forma tan puntual como lo hace la superintendencia en su numeral 6.4

. Los requisitos para designar una posicion primaria, es decir una partida
cubierta, son descritos de forma especifica y no por principios generales como lo
realiza el IASB.
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3. LA CONTABILIDAD DE COBERTURA'Y LOS DERIVADOS
FINANCIEROS

Una de las funciones especificas de la contabilidad de cobertura es contabilizar los
derivados que se utilicen con fines de cobertura de riesgos financieros, por ello en
este capitulo se explicar4d de forma general el funcionamiento de los derivados
objeto de contabilizacion y los riesgos de mercado que son la razén de estos
derivados.

3.1

LOS RIESGOS FINANCIEROS

A continuacion alguna definiciones de riesgo en el contexto financiero:

"el peligro de perdida al cual se enfrenta el capitalista ante la incertidumbre
sobre el porvenir de la actividad econdémica en la que invierte".
(SARMIENTO y VELEZ, 2011, p. 28)

‘la probabilidad de enfrentar pérdidas. Sin embargo, en sentido estricto
debe entenderse como la probabilidad de observar rendimientos distintos a
los esperados, es decir, «la dispersion de resultados inesperados
ocasionada por movimientos en las variables financieras.” (LIZARBURU,
BERGGRUN y QUISPE, 2010, p .97)

“Se relaciona con las pérdidas potenciales que se puedan sufrir en un
portafolio de inversion.” (LARA, 2011, p. 13)

Los riesgos financieros estan asociados a los productos y servicios que se
pueden adquirir en los mercados financieros, de donde las empresas obtienen
los recursos o los colocan. Asociados ademas, entre otras cosas, a realizar
estrategias que permitan reducir o mitigar los riesgos. Los principales son: el
riesgo de mercado, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo operacional.
(LIZARBURU, BERGGRUN y QUISPE, 2010, p .97)
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Clasificacion de los Riesgos

Riesgo-operacional

Riesgo de

concentracion

Riesgo del subyacente

Riesgo-contraparte

Riesgo emisor

Figura 1
J—
Riesgo-crédito
Riesgo-mercado
Riesgos
financieros

Riesgo de tasa de interés

Riesgo de tipo de cambio

j Riesgo transaccional

Riesgo de cambios

bruscos en tasa de

Riesgo-liquidez

Riesgo asociado al precio

de los commodities

Riesgo-operacional

interés

Riesgo de transferencia de dinero

Riesgo-regulatorio

Riesgo del factor

humano

|ﬁ Riesgo de error en valuacion

Riesgo de sistemas

Riesgo de compensacion

Riesgo del modelo

Figura tomada de: (Lenin. V .I. (s.f.)., 2010)

Estos tipos de riesgos se encuentran presentes en las operaciones de las
companias, el tipo de riesgo que se cubre principalmente con los derivados
financieros es el riesgo de mercado, que como se observa en la figura 1 puede
subdividirse de forma mas especifica en riesgo del subyacente, tasa de interés,
tipo de cambio y el asociado al precio de los commodities, lo que se observa en
comun en sus subdivisiones es que se basan en los cambios de precios, lo cual se
evidencia en una de las definiciones de riesgo de mercado “el riesgo generado por
instrumentos financieros o transacciones financieras provocado por fluctuaciones
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de precios, tasas de interés o tipos de cambio y adn las cotizaciones de acciones
o0 de commoditys”. (MATARRITA, 2010, p. 2)

3.2 GESTION DEL RIESGO DE MERCADO

Dado que evitar la realizacion de transacciones que involucren un cambio de
precios en la operatividad de las instituciones, es de dificil cumplimiento en una
era financiera totalmente sensible a los cambios de precios determinados por la
oferta y demanda que involucra a todo un mercado interconectado e
interdependiente,

Se ha hecho necesario desarrollar formas mas sofisticadas de gestionar los
riesgos asociados a la volatilidad de los precios (riesgo de mercado). La
gestion de este tipo de riesgo, entre los demas riesgos financieros, se ha
convertido en una condicién necesaria para la estabilidad de las economias
y en un requisito que deben cumplir las entidades financieras para
insertarse en los mercados internacionales. (Buritica, Orozco y Villalba,
2006, p. 169)

De acuerdo a (VILARINO, RAMIREZ y MARTINEZ, 2008.)

En algunas circunstancias se desea, temporalmente, reducir o anular el
riesgo que previamente se ha tomado. Este tipo de operacion se denomina
genéricamente <coberturas>, que es un concepto muy amplio dada la
diversidad de formas que puede adoptar, y los derivados son instrumentos
muy Utiles para el disefio de coberturas financieras. Para los riesgos de
mercado los instrumentos indicados son los forward, futuros, swap vy
opciones.

Por lo tanto, es importante comprender que la contabilidad de cobertura, objeto de
estudio de esta investigacion, se encarga del registro contable relacionados con
los derivados financieros objeto de cobertura, y que ellos a su vez son producto de
la necesidad de administrar los riesgos de mercado.

A continuacion se trataran las funciones y caracteristicas generales de los
derivados financieros que seran objeto de registro a través de las reglas de
contabilizacion de la contabilidad de cobertura.

La literatura de derivados financieros proporciona las definiciones de derivados,
para una mayor comprension se analizaran las caracteristicas de los derivados
financieros teniendo en cuenta las diversas definiciones de derivados que los
autores” plantean.

* Los autores a los que se hacen mencion son: GARCIA, Victor. Los polémicos Derivados. Pag. 1.

VILARINO SANZ, Angel; RAMIREZ PEREZ, Jorge; MARTINEZ GARCIA, Fernando. Derivados.

Valor razonable y contabilidad. Teoria y casos practicos. Pearson Educaciéon S.A. Madrid 2008.
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Son contratos: Dado que lo que se busca es disminuir la incertidumbre de los
precios y los posibles cambios en las condiciones de negociacion, que se
mantendran en el tiempo hasta que se liquide el derivado financiero, el derivado
debe constituir una garantia valida legalmente.

Acuerdo de intercambio: Se trata del intercambio del activo subyacente.

Clases de Activo Subyacente: El activo subyacente es el elemento del contrato
que se negocia, debe ser altamente liquido para determinar su precio. Dado que la
naturaleza de la negociacion de los derivados financieros es reducir el riesgo e
incertidumbre de precios, los activos subyacentes tienen la caracteristica de que
Su precio no es constante, éste varia por el comportamiento del mercado, la oferta
y la demanda, expectativas de comportamiento, etc. Pueden ser entre otros:
Divisas, acciones, indices bursatiles, bienes de consumo o mercancias.

Derivado: La caracteristica de “derivado” hace referencia a que el derivado
financiero es el resultado, se deriva de otro activo llamado subyacente, el derivado
financiero con el precio de contado deriva el precio futuro.

Mercados de Derivados: Los derivados financieros pueden negociarse en bolsa y
se les llamanbursatiles; igualmente pueden que no se negocien en la bolsa, a
estos se les llaman extrabursatiles o OTC (Over the Counter). La diferencia de un
mercado y otro, es que en los bursétiles las condiciones de negociacion son
estandarizados, es decir ya existen fechas preestablecidas, montos, etc. Los
usuarios de este mercado son las grandes empresas que pueden adaptarse a las
condiciones y cuentan con la garantia de la cAmara de compensacion que cumple
la funcién de intermediario garante de la negociacion. Por otro lado en el mercado
de los OTC se negocian derivados mas personalizados, por lo general una de las
partes es un banco, las medianas empresas son las que por lo general recurren a
los OTC y en ese caso no se cuenta con la intermediacion de la camara de
compensacion.

Dada la ampliacion de las caracteristicas de los derivados financieros, para esta
investigacion se definird como derivado financiero: Contrato de compra y venta de
un activo subyacente en el cual se determinan las condiciones de la negociacion
que se llevara a cabo en el futuro.

Pag. 22 a 35. HERRANZ MARTIN Felipe, COSTA TODA Alicia, ZAMORA RAMIREZ Constancio.
Monografias sobre las normas internacionales de informacion financiera. Instrumentos financieros
derivados y operaciones de cobertura. P4g.144 a 166. ISIDRO NUNEZ, Francisco. Gestién de
riesgos financieros a través de derivados. Estratégia financiera, Julio/Agosto 2013 No 307. Pag. 49
a 53. Economista, El. Qué son y cémo funcionan los productos derivados. [Mexico City] 15 Feb
2013. HERRANZ MARTIN, Felipe. Los Derivados y el Riesgo de Mercado. P4g. 21 a 40. PLACE,
Joanna; GRAY, Simon. Ensayos. Derivados Financieros 69. Centro de Estudios Monetarios
Latinoamericanos. Pag. 9 a 28.
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Los derivados financieros se pueden utilizar para gestionar el riesgo de precios de
mercancia, de tipos de cambios de divisas, tipos de interés y para la gestion de
carteras, de acuerdo a Felipe Herranz Martin la asociacion de cada tipo de riesgo
a gestionar y el derivado que se utiliza en cada uno es:

Tabla 3 Riesgo a gestionar y tipo de derivado
Riesgo a Gestionar Tipo de derivado utilizado

Futuros

Precios en mercancia Opciones
Futuros
Forward
Opciones Bursatiles

Tipos de cambios de divisas Opciones OTC

Permutas de Divisas (OTC)

Futuros de Tipos de Interés

Tipos de interés Opciones de Tipo de Interés
Permutas de intereses
Futuros

De Carteras Opciones sobre acciones

Fuente: (Herranz Felipe, 2009)

A nivel financiero la recomendacion es que los derivados financieros se utilicen
como cobertura, es decir con el objetivo de cubrir los riesgos de mercado que se
han mencionado, a nivel contable es una exigencia que se utilicen como cobertura
si se desea aplicar la contabilidad de cobertura. No obstante también se utilizan
como estrategia de arbitraje definida como:

Una operacién de oportunidad que se suele dar durante periodos de tiempo
relativamente cortos; para ello, los arbitrajistas, atentos a la evolucion del
mercado, deben actuar antes de que la intervencion de los restantes
operadores elimine las oportunidades de arbitraje. (ISIDRO, 2013, p. 50).

Igualmente se pueden utilizar para especular lo cual se entiende como ‘“la
actuacion que pretende obtener beneficios por las diferencias previstas en las
cotizaciones, basandose en las posiciones tomadas segun la tendencia esperada.”
(ISIDRO, 2013, p. 50).

Dado que los derivados financieros pueden negociar diversos subyacentes, pero
conservan su estructura general, a continuacion se describiran las caracteristicas
generales de cada tipo de derivado financiero sin especificar su tratamiento para
cada subyacente.
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3.3.1 Futuros Los futuros igual que los demas tipos de derivados conservan
las caracteristicas de la definicion de derivado financiero que tratamos
anteriormente como se pueden observar en la siguiente definicion:

compra-venta a plazo negociada en un mercado organizado. Operacion en
un mercado organizado donde ambas partes contratantes se obligan a
comprar/vender un activo determinado (subyacente), en una fecha futura,
fijando en la fecha actual las condiciones béasicas de la operacion y entre
ellas, fundamentalmente, el precio.” (ISIDRO, 2013, p. 49).

Los futuros son estandarizados y se negocian a través del mercado bursatil.

“Lo unico que realmente es objeto de negociacion en un futuro es el precio “a
futuro” del subyacente” (HERRANZ, COSTA y ZAMORA, 2011, p. 145), esto se
puede analizar entendiendo que la diferencia de un futuro con una simple
negociacion de compra venta es que lo que se desea es: asegurar hoy el precio
del subyacente del mafana.

En la negociacion de futuros esta en juego la expectativa de cambios de precios,
el grado de cumplimiento de la expectativa determina la utilidad del derivado, el
siguiente grafico lo ilustra:

Figura 2 Posicion de Futuros

COMPRA DE

UM FUTURD
(Fosicion larga)
(FIG. 1)

Ganancias

Ganancia

| »

' Precio del

Perdida 1,44 subyacente

_ VENTA DE
FIG. 1 Precio del futuro UM FUTURD

(Posicion corta)
(FIG. 2)

Pérdidas

Fuente: (HERRANZ, COSTA y ZAMORA, 2011, p. 147)

Como se observa en la grafica las ganancias y pérdidas se distribuyen entre el
comprador, al que se le asigna una posicion larga, y el vendedor al que se le
asigna una posicién corta; dependiendo del precio del activo subyacente
negociado y el precio que éste tenga en el momento de liquidar el contrato.
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Ademas de los subyacentes relacionados con los futuros en la Tabla 3, también es
posible que uno de los subyacentes negociados con futuros sean “indices
bursétiles” (HERRANZ, COSTA y ZAMORA, 2011)

Ejemplo de Futuro de mercancias:

Aceites y Aceites SA realizan la compra de un futuro por medio del mercado
bursatil el 14 de mayo de 2010, donde se obligan a comprar 80.000 toneladas de
cobre a 7,000 ddlares la tonelada el 20 de julio de 2011 con entrega en la fabrica
de Aceites y Aceites S A.

3.3.2 Forward El forward es otro tipo de derivado, funciona de forma general
igual que los futuros, se diferencian en el mercado en el cual se negocian, dado
gue los forward se negocian en un mercado OTC, recordando sus caracteristicas
“‘un acuerdo adelantado OTC puede ser de cualquier tamafio, monto y periodo.
Sera negociado bilateralmente entre dos contrapartes y el riesgo de crédito
subsistira en las propias contrapartes” (PLACE y GRAY, 2010, p. 13), el riesgo de
crédito como se ha mencionado existe dado que no se tiene la garantia de un
intermediario como la camara de compensacién que si se tiene en el mercado
bursatil.

Como se puede observar en la siguiente definicion los forward son muy similares a
los futuros:

Operacién en un mercado no organizado donde ambas partes contratantes
(comprador/vendedor) se obligan a comprar/vender un activo determinado
(subyacente), en una fecha futura, fijando en la fecha actual las condiciones
basicas de la operaciébn y entre ellas, fundamentalmente, el precio.
(ISIDRO, 2013, p. 49)

En los forward como en los futuros, se evidencia la misma utilidad que se ha
expuesto:

Permite tanto al comprador como al vendedor cerrar el trato a determinado
precio, por lo que quedan protegidos de los movimientos de precio durante
el periodo que transcurre hasta la entrega. La razén para concertar un
acuerdo como éste puede ser el tener certidumbre del precio. Por ejemplo,
si un fabricante ha convenido cierto precio para sus productos con sus
clientes, es posible que quiera ponerse a resguardo de los incrementos de
precio de las materias primas para el periodo en que los precios de su
producto estan fijos. Puede ser utilizado también como instrumento
especulativo, conforme al cual el comprador/vendedor anticipa los
movimientos de precio futuros y espera obtener una ganancia de ello, o
como arbitraje contra otros mercados donde existe esa oportunidad.
(PLACE y GRAY, 2010, p. 13)
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Ejemplo de Forward de Divisas:

La empresa Amazonas SA el 1 de Julio de 2013, realiza un contrato de forward de
intercambio de divisas, en el cual queda obligada a comprar 2.000.000 ddlares al
Banco de Colombia los cuales tendran un costo de 0,8 euros por ddlar, la fecha de
liquidacion del forward es el 15 de agosto de 2013. El 15 de agosto el tipo de
cambio de contado es 0,6 euros por ddlar.

El forward tiene la posibilidad de establecer que la liquidacién del forward sera por
entrega fisica de cada una de las partes o por compensacion en efectivo, es decir
por diferencia entre el precio pactado y el de mercado.

Por consiguiente el 15 de agosto de 2013 de acuerdo a lo convenido la empresa
Amazonas SA:

1. Recibira los 2.000.000 ddlares y cancelara 1.600.000 dolares, de acuerdo a
lo pactado, es decir: 2.000.000 dolares x 0,8 euros, si la liquidacion del
contrato se establecié por entrega fisica.

2. No recibira los 2.000.000 dolares y cancelara la diferencia entre el tipo de
cambio pactado y el tipo de cambio de contado a la fecha de liquidacion, es
decir cancelara la suma de (0,8 — 0,6) x 2.000.0000= 400.000 euros, si la
liquidacién del contrato se establecié por compensacion en efectivo. Esta
opcion se liguida de esta forma dado que en el escenario hipotético donde
que el tipo de cambio euros/délar a la fecha de liquidacion fuese igual (0,8)
a la pactada el forward no habria dado ningun resultado en la negociacion,
ninguna ganancia o pérdida para alguna de las partes y para el vendedor
de los dolares representaria el mismo valor monetario realizar el
intercambio o no, es cuando se presenta diferencias cuando alguna de las
partes debe compensar a la otra, en el ejemplo se observa que Amazonas
SA se comprometio a cancelar 0,8 dolares por euro, que se suponian en el
momento de firmar el contrato era los valores o tipos de cambio
equivalentes entre cada moneda, pero a la fecha de liquidacion el dolar de
desvaloriz6 por lo tanto si se entregaran los 2.000.000 el 15 de agosto ya
no son tipos de cambio equivalentes y se debe compensar a la otra parte
dicha diferencia.

3.3.3 SWAP Los swap o permutas financieras conservan la definicion que
se ha tomado de derivado financiero: Contrato de compra y venta de un activo
subyacente en el cual se determinan las condiciones de la negociacion que se
llevara a cabo en el futuro.

Para el caso de los swap lo que se compra y vende es decir el activo subyacente
son tipos de interés, una de las partes compra un tipo de interés fijo y la otra
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compra un tipo de interés variable, sobre un monto nominal igual, lo cual generara
para cada una de las partes diferentes flujos o0 montos en las fechas establecidas.
La estrategia de los swaps responden al aprovechamiento de las ventajas que una
de las partes puede tener respecto de la otra en relacidén con el tipo de interés que
esta dispuesto a pagar.

A manera de revision bibliografica es posible identificar las caracteristicas
mencionadas de los swap con las siguientes definiciones:

e Son los intercambios de las obligaciones de pago correspondientes a
intereses resultantes de aplicar a un capital nocional los tipos de interés
pactados durante un periodo determinado. (ISIDRO, 2013, p. 49).

e Las permutas financieras o swaps pueden asimilarse a contratos a plazo
multiperiodo. Sus contratantes se comprometen a intercambiarse una serie
de flujos de efectivo en el futuro, a intervalos especificados, resultantes de
la comparacion en cada uno de los subperiodos de una variable fijada
previamente con otra de caracter variable. Sus modalidades esenciales son
los swaps de intereses y los de divisas. (HERRANZ, COSTA y ZAMORA,
2011, p. 151)

Ya se ha explicado la modalidad de swap de interés, de igual forma los swaps de
divisas es un intercambio de flujos de intereses, lo que cambia es que la base no
es un monto nominal establecido en una misma divisa sino en otra.

Ejemplo de swap de divisas:

De esa manera, si una companiia britanica desea tomar prestado en marcos
alemanes (Deutschemarks), no necesita emitir un titulo denominado en esa
moneda. Puede que le resulte mas barato emitir en, digamos, esterlinas
(mercado en el que su nombre es mas conocido), para luego hacer un swap
por Deutschemarks. El préstamo tomado por la compafia (es decir, su
obligacion neta) sera en DM, aunque la “base de emisién” fue la esterlina.
De la misma manera, un inversor podria comprar un activo a tasa fija, tal
vez un titulo gubernamental, y hacer un swap por un activo a tasa flotante,
si deseara cambiar la clase de corrientes de ingreso.” (PLACE y GRAY,
2010, p. 18)

Ejemplo de swap de interés:
La empresa Sombreros chibchas SA (SC SA) firma un contrato de swap de
interés, en el cual se obliga a pagar el 9% de interés anual (afio de 360 dias) de

200.000.000 millones de pesos a la empresa Café Colombiano de Excelencia S A
(CCE SA), que por su parte se obliga a cancelar a Sombreros Chibchas SA, un
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interés con tasas de interés variable sobre la misma suma, como se muestra en la
siguiente tabla:

Tabla 4. Tasas de Interés y Flujos Cancelados
Tasa de Interés Flujos Cancelados por:
CCE SA SC SA CCE SA SC SA

. Fecha de_ Base nominal Dias Variable Fijo Variable Fijo
intercambio
20/10/2013 200.000.000 365 7,90% 9% 16.019.444 | 18.250.000
20/10/2014 200.000.000 365 8,40% 9% 17.033.333 | 18.250.000
20/10/2015 200.000.000 365 9,70% 9% 19.669.444 | 18.250.000
20/10/2016 200.000.000 366 9,50% 9% 19.316.667 | 18.300.000
20/10/2017 200.000.000 365 9,60% 9% 19.466.667 | 18.250.000

Fuente: Presente estudio, La autora (2013)

3.3.4 Opciones Las opciones son el tipo de derivado financiero mas complejo,
lo que diferencia a las opciones con los otros tipos de derivados como swaps,
forwards y futuros, es que el elemento de “probabilidad” es determinante no solo
para la obtencion de rentabilidad, sino en la ejecucion o no de la negociacion que
le dio origen. Es decir en el caso de los otros derivados éstos se asocian
perfectamente con la definicion general de derivado financiero, que se ha
establecido para esta investigacion: “Contrato de compra y venta de un activo
subyacente en el cual se determinan las condiciones de la negociacién que se
llevara a cabo en el futuro”. Por su parte, la definicion general de opciones podria
ser. “Contrato de compra y venta de un activo subyacente en el cual se
determinan las condiciones de la negociacion que se llevara a cabo en el futuro y
se tiene la posibilidad de llevarlas a cabo o no”. Lo que determina la “posibilidad
de llevarlas a cabo o no” esta condicionada al precio que el activo subyacente
presente en la fecha que se determiné en las condiciones del contrato.

En el caso de los derivados financieros diferentes a las opciones, se adquiere una
“obligacion” de cumplir con el contrato, en las opciones, una de las partes adquiere
esa obligacion y la otra adquiere la opcion, posibilidad o derecho de cumplir o no
con la negociacion segun le convenga.

Con la intencion de ampliar lo anterior se tendran en cuenta las siguientes
definiciones que la literatura del presenta del tema:

e Habitualmente una opcién se define como un contrato que vincula a dos
partes, un comprador y un vendedor, en el cual el comprador adquiere,
mediante la entrega de una determinada cantidad al vendedor (denotada
como prima), el derecho, pero no la obligacién, de comprar o vender una
cantidad determinada de un bien, a un precio convenido y en una fecha o
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durante un periodo de tiempo definido. El vendedor o queda tributario de la
decision del comprador”. (HERRANZ, COSTA y ZAMORA, 2011, p. 152)

Contrato financiero que conlleva un derecho para el comprador (que no una
obligacion) de comprar o vender ciertos activos subyacente a un precio
especificado (precio de ejercicio o strike) durante un periodo de tiempo
estipulado y por cuyo derecho el comprador pagara una prima. (ISIDRO,
2013, p. 49).

Se trata de operaciones mediante las cuales el adquirente de la opcién
(holder) quiere evitar, a cambio del pago de una prima al emisor (writer),
posibles evoluciones desfavorables de precios futuras, sin limitar de modo
alguno los beneficios derivados de posibles precios futuros favorables. Por
su parte el vendedor de la opcion considera que el precio o prima percibido
compensa el posible efecto negativo del riesgo que la evolucion
desfavorable de los precios pudiera producirle, o estima que dicho riesgo
puede reducirlo o eliminarlo con otras operaciones ya realizadas o a
realizar.” (HERRANZ, 2011, p. 29)

Para comprender el funcionamiento de las opciones es clave tener la claridad de
que:
e El que compra la opcion adquiere el derecho de ejecutar el contrato de
compra y venta, pero no esté obligado a ello.
e El que vende la opcién si adquiere la obligaciéon de cumplir con el contrato
de compray venta, si asi lo desea el comprador de la opcion.

La primera clasificacion de las opciones son las opciones por compra llamadas
CALL y las opciones por venta llamadas PUT.

Las opciones por compra o CALL se refieren a la compra del derecho de comprar
un activo y de exigir, si asi lo decido, al vendedor la venta del activo negociado de
acuerdo a las condiciones del contrato, el derecho da la facultad de decidir si el
comprador ejecuta 0 no la opcion CALL, es decir si compra o no determinado
activo, el pago por el derecho de decision se llama prima.

En la opcion CALL hay dos partes, la que compra la opcion y la que vende la
opcion. El nivel de riesgo para cada parte es diferente.

El que compra la opcion CALL al momento de hacer efectivo su derecho de
compra, primero consultara en el mercado de contado cudl es el precio del activo
subyacente que comprara, que podria ser:

e Un precio menor al negociado en la opcion, en este caso, no le interesara

llevar a cabo la compra por medio de la opcion, la consecuencia para el
comprador sera perder la prima cancelada.
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e Un precio mas alto al negociado en la opcion, en este caso, le interesara
llevar a cabo la compra por medio de la opcion, la consecuencia para el
vendedor sera perder tener la obligacion de vender a un precio menor al
qgue pudiese vender en el mercado de contado.

Las opciones por venta o PUT se refieren a la compra del derecho de vender un
activo y de exigir, si asi lo decido, al comprador la compra del activo negociado de
acuerdo a las condiciones del contrato, el derecho da la facultad de decidir si el
comprador ejecuta o no la opcion PUT, es decir si vende o no determinado activo,
el pago por el derecho de decision se llama prima.

En la opcion PUT hay dos partes, la que compra la opcion y la que vende la
opcion. El nivel de riesgo para cada parte es diferente.

El que compra la opcion PUT al momento de hacer efectivo su derecho de venta,
primero consultara en el mercado de contado cual es el precio del activo
subyacente que venderda, que podria ser:

e Un precio menor al negociado en la opcién, en este caso, le interesara
llevar a cabo la compra por medio de la opcion, la consecuencia para el
vendedor de la opcidn sera estar obligado a comprar a un precio mas alto
del que le ofrece el mercado de contado.

e Un precio mas alto al negociado en la opcion, en este caso, no le interesara
llevar a cabo la venta por medio de la opcién, dado que el mercado de
contado le pagaria mas por el activo subyacente, la consecuencia para el
comprador de la opcion sera perder la prima cancelada.

En ambos tipos opciones CALL o PUT, el maximo riesgo para el comprador es
perder la prima que canceld por el derecho u opcién de comprar o no el activo;
para el vendedor de opciones CALL o PUT el riesgo es mucho mayor dado que si
el comprador decide hacer efectiva la opcién el vendedor estara obligado a cumplir
las condiciones del contrato asi sean totalmente negativas para él.

Las caracteristicas de las opciones hasta ahora mencionadas se pueden observar
en las Figuras 3y 4.
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Figura3 Dinamica de la Negociacion de Opciones para el Comprador
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Figura4 Dinamica de la Negociacion de Opciones para el Vendedor
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deseara
hacer
efectiva el
derecho a la
venta, Si
gjercita la
opcién.

¥

El vendedor
tendra
pérdidas por
comprar a
un mayor
precio del
gue pudiera
comprar en
el mercado
de contado

Fuente: Presente estudio, La autora (2013)
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Mayor

) 4

El
comprador
no deseara

hacer
efectivo el
derecho a la
venta, no
ejercitard la
opcién

\

El vendedor
gana la
prima
recibida



3.4 LA BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA

El mercado bursatil en Colombia se realiza por medio de la Bolsa de Valores de
Colombia, por medio de la cual se pueden negociar los derivados financieros,
incluidos los derivados con fines de cobertura de riesgos.

La Bolsa de Valores de Colombia es una empresa listada en el mercado
publico de valores que administra plataformas de negociacion de titulos de
Renta Variable, Renta Fija y Derivados Estandarizados, y a través de filiales
creadas mediante alianzas estratégicas con otras compafiias, opera los
mercados de Commodities Energéticos y de Divisas.

Entre sus logros durante 2012, la BVC continué siendo el principal foro de
negociacion del mercado de valores en Colombia, la plaza bursatil con
mayor crecimiento en el volumen de negocios realizados en acciones de la
region, la de mejor desempefio en el aumento de su capitalizacion burséatil
en América y el cuarto mercado mas relevante de Latinoamérica. (Bolsa de
Valores de Colombia, 2014)

La definicién de derivado para la Bolsa de Valores de Colombia, en concordancia
con lo explicado es esta investigacion es la siguiente:

Los derivados son instrumentos financieros diseados sobre un subyacente y
cuyo precio dependera del precio del mismo. 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:

e Estandarizados: Negociados por medio de Bolsa de Valores, inexistencia
de riesgo de contraparte debido a la Camara de Riesgo Central de
Contraparte (CRCC) y liquidez constante (Esquema creadores de
mercado).

¢ No estandarizados: Negociados fuera de Bolsa - OTC (Over the Counter),
existencia de riesgo de contraparte, contratos hechos a la medida del
cliente y no operan por un sistema transaccional.

El Mercado de Derivados de la Bolsa de Valores de Colombia negocia unicamente
Futuros, que son contratos de Compra o Venta de activos subyacentes a un precio
determinado para entrega en una fecha futura, en cuanto a derivados los
productos que se pueden negociar en la Bolsa de Valores de Colombia son:
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Tabla 5. Productos del Mercado de Derivados de la BVC

PRODUCTO

SUBPRODUCTOS

Megociacion X-Stream
Operaciones Especiales

4
FUTUROS pg

MERCADD OE FUTLROS

Futuros sobre Tasas de Interés

= Futuro de TES (Corto, Mediano y Largo Plazo)
= Futuro deTES de Referencias Especificas

= Futuro IBR

= Futuro Inflacian (CPI)

Futuros sobre Divisas

= Futuro de TRMy TRS

Futuros sobre indices

= Futuro del indice COLCAP

Futuros sobre Acciones

= Futuro Ecopetrol
= Futuro Preferencial Bancolombia

= Futuro Pacific Rubiales

= Futuro Preferencial Grupo Sura
= Futuro Exito

= Futuro Mutresa

= Futuro Grupo Argos

= Futuro IS4

= Futuro Preferencial Grupo Aval
= Future Cementos Argos

oTC

» Registro Derivados - OTC

Fuente: (Bolsa de Valores de Colombia, 2014)
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4. NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA:
CONTABILIDAD DE COBERTURA

En el capitulo 2 se abordaron las caracteristicas de la contabilidad de cobertura, el
concepto establecido es:

La contabilidad de cobertura es un conjunto de reglas contables que pueden ser
aplicadas a los derivados financieros, que se usen como cobertura de riesgos, y a
su partida cubierta; con la intencion de reducir la volatilidad en los estados
financieros, méas especificamente en el calculo de la utilidad.

De una u otra forma, los diferentes métodos de contabilidad de coberturas
han tenido y tienen como objetivo reducir la volatilidad de los resultados
tratando de hacer coincidir el efecto del elemento cubierto y el derivado de
cobertura, cuando se da una vinculacion de tal naturaleza cumpliendo las
condiciones establecidas. (HERRANZ, COSTA y ZAMORA, 2011, p. 14)

Como se concreta en el concepto de contabilidad de cobertura expuesto se
encuentran involucrados tres elementos en la operacion de cobertura:

e La partida cubierta
e Instrumento de Cobertura
e Elriesgo

Los dos primeros elementos de la operacion de cobertura por separado presentan
una forma de valoracion y periodos de reconocimiento diferentes para cada uno, la
contabilidad de cobertura tiene como objetivo unir contablemente los elementos
como si fueran uno solo, dado que se trata de una sola operacion: La cobertura
del riesgo.

La importancia de que se realice el reconocimiento y valoracién de una operacién
de cobertura, por medio de las reglas contables de la contabilidad de cobertura, se
centra en gque de esta forma se reconoceran en el resultado los cambios de la
partida cubierta y del instrumento de cobertura con el mismo método de valoracion
y en el mismo periodo contable en los estados financieros. Por lo tanto se
asocian® en los estados financieros el comportamiento de los elementos de la
operacion de cobertura, previniendo volatilidades en el calculo de la utilidad.

En la definicion de contabilidad cobertura cuando se habla de que ésta “pueden
ser aplicada” se hace referencia a es una alternativa para contabilizar los
derivados financieros, la entidad que utilice derivados financieros como cobertura
puede optar por contabilizarlos de acuerdo a las reglas generales de los
instrumentos financieros y no por medio de la contabilidad de cobertura.

® Ver principio de asociacion en el punto 2.2.1. de esta investigacion.
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“La primera posibilidad consiste en contabilizar los derivados a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias (esto es, mantenerlos como de
“negociacion”). Esta alternativa es la mas simple y la que se aplicaria por defecto.”
(MORALES DIAS, José. , 2012)

41 NORMA INTERNACIONAL DE CONTABILIDAD NIC 39: NIF 9
FUTURA OBLIGATORIEDAD EN COLOMBIA

A nivel internacional el concepto de contabilidad de cobertura se encuentra
reglamentado por el International Accounting Standards Board (IASB) en su norma
de contabilidad internacional 39, y Financial Accounting Standards Board (FASB)
en la norma contable FAS 133. Ambas instituciones se encuentran en el proceso
conjunto de alinear sus normatividades, eliminando sus diferencias.

Esta investigacion desarrollara la contabilidad de cobertura de acuerdo a la
normatividad emitida por el IASB en este tema; teniendo en cuenta que la
totalidad de las normas emitidas por esta institucion son las que Colombia ha
establecido como obligatorias, a través de la ley 1314 de 2009, los decretos
reglamentarios 2706 de 2012, 2784 de 2012, 3019 de 2013, 3022 de 2013, 3023 d
2013 y 3024 de 2013 y el Direccionamiento Estratégico propuesto por el Consejo
Técnico de la Contaduria Publica.

Por lo tanto para el tema de contabilidad de cobertura, en esta investigacion se
desarrollara la norma Internacional de contabilidad (NIC 39), norma emitida por el
IASB. La aplicacion de las normas internacionales de informacion financiera (NIIF)
del IASB es de obligatorio cumplimiento para las empresas colombianas, en
niveles diferentes para cada una de las categorias de empresas que se han
establecido, como se puede observar en la tabla 6:
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Tabla 6 Categorias de empresay la aplicacion de las NIIF

GRUPO 1 GRUPO 2 GRUPO 3

(a) Emisores de valores, (b) Entidades
de interés publico, y (c) Empresas de
tamafio grande clasificadas como tales
segun la Ley 590 de 2000,
modificatoria por la Ley 905 de 2004 y
normas posteriores gque la modifique o
sustituyan que no sean emisores de
valores ni entidades de interés publico
y que cumplan con los siguientes
requisitos adicionales: 1 Ser
subordinada o sucursal de una
TIPO DE NORMAS | compafiia extranjera que aplique NIIF.
2. Ser subordinada o matriz de una
compafiia nacional que deba aplicar
NIIF. 3. Realizar importaciones o
exportaciones que representen mas del
50% de las compras o de las ventas,
respectivamente, del afio gravable
inmediatamente anterior al ejercicio
sobre el que se informa. 4. Ser matriz,

(a) Empresas de tama-ifio grande
clasificadas como tales segun la
Ley 590 de 2000, mo-dificada por
la Ley 905 de 2004 y normas
posteriores que la modifiquen o
sustituyan y que no cumplan con los
requisitos del literal (c) del grupo 1.
(b) Empresas de tama-fio mediano
y pequefio clasificadas como tales
segin la Ley 590 de 2000
modificada por la Ley 905 de 2004 .. o
: Microempresas clasificadas

y normas posteriores que la .
modifiguen o sustituyan ue no como tales segun la Ley

quen yan y q ./590 de 2000 modificada por
sean emisores de valores ni

) . PN la Ley 905 de 2004 y

entidades de interés publico, y (c) )

. - normas posteriores que la
Microempresas clasificadas como modifiquen o sustituvan que
tales segin la Ley 590 de 2000 nc?cum lan conylosq
modificada por la Ley 905 de 2004 - P Lo

: requisitos para ser incluidas

y normas posteriores que la : .
o . en el grupo 2 ni en el literal
modifiguen o sustituyan y cuyos

(a) Personas naturales o
juridicas que cumplan los
criterios establecidos en el
Art. 499 del ET y normas
posteriores que la
modifiquen, para el efecto,
se tomaré el equivalente a
UVT, en salarios minimos
legales vigentes. (b)

asociada o negocio conjunto de una o . . anterior.
. . . . ingresos anuales sean iguales o
mas entidades extranjeras que apliquen .
superiores a 15.000 smimv.

NIIF plenas

GRUPO 1 GRUPO 2 GRUPO 3
Normas de
Informacion NIIF (IFRS) NIIF para PYMES

. i IFRS for SMEs
Financiera — NIIF ( ) El Gobierno autorizara de
manera general que ciertos
obligados lleven contabilidad
simplificada, emitan estados
financieros y revelaciones

abrevia-das o que estos

1) Estandares internacionales de Auditoria (ISAs por sus siglas en inglés),
2) Estandares Internacionales sobre Trabajos de Revision Limitada (ISREs
por sus siglas en inglés) 3) Estandares Internacionales sobre Servicios

Normas de Relacionados (ISRs por sus siglas en inglés) 4) Estandares Internacionales bicto d )
aseguramiento de la sobre Trabajos de Aseguramiento (ISAEs por sus siglas en inglés) 5) sea(ljn ? J.Etfo e a§,egl$ramler|1-
informacion — NAI Estandares Internacionales de Control de Calidad para trabajos de to de la informacion de nive

Estandares del IAASB. 6) Pronunciamientos de Practica que suministran moderado .

guias interpretativas y asistencia practica en la implementacion de los
estandares del IAASB y para promover la buena practica.

Otras Normas
de Informacién
— ONI

Desarrollo normativo de manera general o para cada grupo de todo lo relacionado con el sistema
documental contable, registro electrénico de libros, depdsito electronico de informacion, reporte de
informacion mediante XBRL, y los demas aspectos relacionados que sean necesarios.

Fuente: (SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES, 2013)
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Para iniciar el tratamiento contable de la contabilidad de cobertura, se explicaran
las siguientes definiciones que se establecen en la norma y que son elementos
naturales de una cobertura financiera:

4.1.1. Definiciones aplicadas a la NIC 39 A continuacién se presentan las
definiciones contenidas en la NIC 32y 39.

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.” (NIC 32 pérrafo 9)

Compromiso en firme: “es un acuerdo vinculante para intercambiar una
determinada cantidad de recursos a un precio determinado, en una fecha o fechas
futuras especificadas.” (NIC 32 pérrafo 9)

Los compromisos en firme obligan a la entidad a cumplir con la transaccion, de la
cual se han establecido todas las condiciones. En caso de incumplimiento del
compromiso en firme se generan las sanciones que se hayan acordado entre las
partes.

Transaccion prevista: “es una operacion futura anticipada pero no
comprometida.” (NIC 32 pérrafo 9) Es decir, no hay obligacién de cumplimiento y
las condiciones en las que se podra llevar a cabo la transaccién son
desconocidas.

Instrumento de cobertura: “es un derivado designado o bien (s6lo en el caso de
la cobertura del riesgo de tasa de cambio) un activo financiero o un pasivo
financiero no derivado cuyo valor razonable o flujos de efectivo generados se
espera que compensen los cambios en el valor razonable o los flujos de efectivo
de la partida cubierta” (NIC 32 parrafo 9)

Las caracteristicas del instrumento de cobertura de acuerdo a la contabilidad de
cobertura se trataran en el punto 4.1.4. de esta investigacion.

Partida cubierta: “es un activo, un pasivo, un compromiso en firme, una
transaccion prevista altamente probable o una inversion 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”. (NIC 32
parrafo 9)

En la operacion de cobertura la partida cubierta es el rubro que esta expuesto ante

determinados riesgos de mercado, y los cuales se tiene la intencion de reducir
protegiendo a la partida por medio del instrumento de cobertura.

57



Las caracteristicas para que la partida cubierta pueda tener su tratamiento de
acuerdo a la contabilidad de cobertura se trataran en el punto 4.1.3 de esta
investigacion.

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 atribuibles
al riesgo cubierto, se compensan con los cambios en el valor razonable o en los
flujos de efectivo del instrumento de cobertura.” (NIC 32 parrafo 9) En el punto
4.2.2 se ampliara este importante elemento de la cobertura contable.

4.1.2 Requisitos de la contabilidad de cobertura Los siguientes requisitos son
de obligatorio cumplimiento si se desea aplicar la contabilidad de cobertura: (NIC
39. parrafos 72, 73y 88 a 102)

4.1.2.1 Documentacion al inicio de la cobertura La entidad debe documentar
formalmente la relacién de cobertura, su objetivo y estrategia para la gestion del
riesgo, incluyendo la identificacion de:

El instrumento de cobertura

e La partida o transaccion cubierta
e La naturaleza del riesgo cubierto
e Método de medicidon de la eficacia de la cobertura
41.2.2 Ser altamente eficaz La cobertura debe ser altamente eficaz

(ver definicion de eficacia de la cobertura en el punto 4.1), es decir se debe
demostrar que los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del
instrumento de cobertura realmente si compensan los de la partida cubierta.

El riesgo que se desea cubrir en la cobertura debe ser designado e identificado. La
aplicacion de la contabilidad de cobertura no es posible si la operacion cubre
riesgos generales del negocio. La norma da como ejemplo que la obsolescencia
de un activo fisico no podria elegirse como riesgo a cubrir ya que no podria
medirse con fiabilidad.

La aplicacion de la contabilidad de cobertura, debera suspenderse si no se cumple
con los requisitos de eficacia:

a) Hasta el altimo momento en el que se demostro su eficacia.
b) Si se identifica que la ineficacia se presenta por una circunstancia determinada,
se suspendera la aplicacion de la contabilidad de cobertura desde la fecha en que

la circunstancia tuvo lugar.

En las cobertura de flujos de efectivo, que es uno de los tres tipos existentes en la
norma, la transaccién prevista debe ser altamente probable “operacion futura
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anticipada pero no comprometida” y que la exposicion a las variaciones en los
flujos podrian afectar la utilidad.

4.1.2.3 Opciones vendidas En las opciones vendidas se prohibe el uso de la
contabilidad de cobertura, porque no cubre a la entidad de algun riesgo sino que la
expone aun mas (NIC 39 Parrafo 72 Y GA94.). Como se explicé en el punto 4.3.4
en la venta de una opcion, el vendedor se obliga a cumplir con la transaccion, asi
en el momento de ejecutarla presente pérdidas. Dentro de las opciones vendidas,
pueden darse las opciones vendidas netas que es una combinacion de opciones
entre una vendida y una comprada, que al final da como resultado una opcién
vendida neta, las cuales también estan explicitamente prohibidas.

4.1.2.4 Evaluacion de la eficacia Los cambios en el instrumento de
cobertura deben compensar los cambios en la partida cubierta al menos en un
rango de 80 a 125 por ciento.

Lo anterior puede demostrarse al comparar los cambios que se han presentado,
en el pasado, del valor razonable o flujos de efectivo del instrumento de cobertura,
dependiendo de cudl sea el tipo de riesgo que se esté cubriendo, y el valor
razonable o flujos de efectivo de la partida cubierta.

Otra forma de demostrar que la operacion de cobertura sera altamente eficaz es
comprobar una elevada correlacion estadistica entre el valor razonable o los flujos
de caja del instrumento financiero y su partida cubierta.

El método para evaluar la eficacia, que debe ser como minimo cada que la entidad
prepare los estados financieros, es de acuerdo a la estrategia de gestion del
riesgo que cada entidad este desarrollando en la operacion de cobertura.

Como la eficacia de la cobertura debe demostrarse antes de iniciarse v,
posteriormente, cada periodo en el que se preparen los estados financieros, se
habla de que la evaluacion debe ser prospectiva y retrospectiva.

La evaluacion prospectiva, aunque puede ser una exigencia excesiva, ayuda a
gue la cobertura pueda planearse y garantizarse de forma mas eficiente, dado que
luego de su analisis, podria por ejemplo presentarse el caso en el que la
proporcion cubierta deba cambiarse para facilitar su cumplimiento (HERRANZ,
COSTAy ZAMORA, 2011)

El valor razonable y los flujos de caja de la partida cubierta, y el valor razonable
del instrumento de cobertura deben medirse con fiabilidad, para de esta forma
medir la eficacia de la operacion durante todos los periodos en la cual se aplico la
contabilidad de cobertura.
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41.2.5 Estados financieros consolidados La contabilidad de cobertura
no aplica para las entidades que formen un grupo en el cual se realicen
operaciones de cobertura entre ellas, para efectos de los estados financieros
consolidados del grupo, porque no involucra una parte externa de las entidades
que informan y se eliminaria la operacion de cobertura en la consolidacion, para
los estados financiero individuales de cada entidad si aplica.

4.1.3 Partidas cubiertas (NIC 39 parrafos 78 a 84) El elemento o partida
cubierta de una operacion de cobertura para poder contabilizarse bajo la
normatividad de la contabilidad de cobertura debe cumplir los requisitos que se
establecen en la tabla 7, cabe aclarar que igualmente se debe cumplir con los
requisitos generales de las coberturas contenidos en el punto 4.2 de esta
investigacion:

Tabla 7 Partida Cubierta

PARTIDAS CUBIERTAS

Un activo o pasivo reconocido Deben ser partidas de

Un compromiso en firme no reconocido transacciones con
a) o . entidades externas. Solo
Transacciodn prevista altamente probable podrén ser partidas
Inversion neta en un negocio en el extranjero cubiertas de
transacciones entre
entidades de un mismo
grupo, si: 1) se trata del
riesgo de tasa de cambio,
(que afecta el resultado),
entre dos entidades del
grupo con una moneda
funcional diferente. 2) se
trata de los estados
financieros individuales,
no los consolidados.

Un grupo de algunos de las posibles partidas
cubiertas del punto a) con caracteristicas
b)| similares de riesgo y con un cambio en el valor
razonable de cada partida individual,
proporcional a la del grupo.

PUEDEN SER

En una cartera que cubre el riesgo de tasa de
interés, una porcion de la cartera de activos o
pasivos financieros que compartan el riesgo
gue se esta cubriendo. Tambien podria
cubrirse por un importe monetario.
SI SON:

c)

Pueden ser cubiertas del riesgo por una porcion del valor razonable o los

1. FINANCIERAS flujos de efectivo

Pueden ser cubiertas del riesgo de moneda extranjera 6 por todos los

2. NO FINANCIERAS .
riesgos que soporte

Fuente: Presente estudio, La autora (2013)
Las partidas financieras pueden asignarse como cubiertas por una porcién del

valor razonable o los flujos de efectivo, podrian en este sentido cubrir solo
determinado valor nominal o porcentaje del riesgo identificado.
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Las partidas no financieras pueden ser cubiertas solo por el riesgo de moneda
extranjera o por todos los riesgos que soporte por la dificultad de medir los
cambios en el valor razonable o flujos de efectivo de riesgos especificos de estas
partidas.

4.1.4. Instrumento de cobertura (NIC 39 parrafos 72 a 77, y GA94 a GA97)
Los instrumentos de cobertura por lo general son derivados, las excepciones son:

e Opciones emitidas,® las cuales no pueden ser instrumentos de cobertura.
e Activos o0 pasivos no derivados que pueden ser instrumentos de cobertura
solo para el riesgo en moneda extranjera.

Deben ser instrumentos de cobertura de transacciones con entidades externas.
Solo podran ser partidas cubiertas de transacciones entre entidades de un mismo
grupo, si se trata de los estados financieros individuales, no los consolidados.

La valoracién de los instrumentos de cobertura por lo general es una sola medida,
no obstante se puede separar:

e El valor intrinseco y el valor temporal en una opcién, permitiendo designar
como instrumento de cobertura el valor intrinseco de una opcion,
excluyendo el valor temporal.

e El componente de interés y el precio de contado en un contrato a término.

Segun (HERRANZ, COSTA, ZAMORA, 2011) si la cobertura se trata de valor
razonable, el valor temporal en las opciones y la prima en futuros y forwards, no se
incluirian en el analisis de la eficacia de la cobertura’. Si es de flujos de caja se
debe registrar sus cambios en resultados.

Es posible designar una porcion del instrumento de cobertura.
Un instrumento de cobertura puede ser designado como cobertura de mas de una
clase de riesgo.

La relacién de cobertura debe ser designada durante todo el periodo en el que el
instrumento permanece emitido, no puede designarse por una parte de éste.

Dado el caso en el que unos derivados se compensen con otros, podrian ser en
forma conjunta instrumentos de cobertura.

De acuerdo, (HERRANZ, COSTA, ZAMORA, 2011), el subyacente del derivado no
tiene que tener la misma naturaleza que el elemento cubierto, con tal de que se
pruebe su eficacia.

® Ver punto 4.1.2.3 de esta investigacion
’ Para el caso del valor temporal en las opciones, la norma lo especifica en el parrafo GA110A.

61



4.1.5 Clases de contabilidad de cobertura Se han clasificado tres tipos de
contabilidad de cobertura, con el mismo objetivo: reducir la volatilidad en los
estados financieros, a través de la compensacion de los valores razonables del
instrumento de cobertura y de la partida cubierta.

Es importante aclarar que para aplicar las tres de clases de cobertura se deben
cumplir con los requisitos generales para la contabilidad de cobertura descritos en
los puntos 4.1.2 a4.1.4

Cada una de las clases de contabilidad de cobertura tiene un tratamiento contable
para reconocer los cambios en el valor razonable de la partida cubierta y el
instrumento de cobertura, como se explicara en los siguientes puntos.

4.1.5.1. Cobertura del valor razonable (NIC 39. Parrafos 89 a 94) “Es una
cobertura de la exposicion a los cambios en el valor razonable de activos y
pasivos reconocidos o de compromisos en firme no reconocidos, o bien de una
porcion identificada de dichos activos, pasivos o compromisos en firme, que
pueden atribuirse a un riesgo en particular y pueden afectar al resultado del
periodo”. (NIC 39 parrafo 86)

Para determinar cuando una operacion de cobertura es de valor razonable se
debe tener en cuenta que la exposicion del riesgo cubierto debe tratarse del riesgo
en el cambio del valor razonable de la partida cubierta, es decir el riesgo se
genera de acuerdo al comportamiento o cotizacién del determinado subyacente en
el mercado.

Tabla 8 Cobertura de Valor Razonable
| La ganancia o pérdida de Se contabilizaran en
Instrumento Los cambios en el valor razonable

de Resultados

Cobertura Los cambios del componente de moneda
extranjera medido de acuerdo a la NIC 21 Resultados
Elimporte enlibros en la

La partida . . : artida cubierta y se

P : Atribuible al riesgo cubierto P . y

cubierta reconoceran en el

resultado del periodo

Fuente: Presente estudio, La autora (2013)

De acuerdo a la definicion de la cobertura de valor razonable, se podran cubrir
activos y pasivos reconocidos, se debe tener en cuenta que estos activos y
pasivos, pueden estar registrados de forma diferente a como lo determina la
normatividad para el caso en el que se asignen como partida cubierta. Esta
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diferencia puede tratarse por ejemplo del método de valoracion del activo o pasivo
cubierto, que podria ser al costo y ahora con la designacion como partida cubierta,
la parte atribuida al riesgo cubierto, se valorara a valor razonable, y se ajustaran
en libros con contrapartida al estado de resultados.

EJEMPLO:

1. 8La empresa Chontaduros S A decide el 1 de Octubre de 2010 cubrir el
valor de 7.000 acciones de Empresas Publicas de Colombia que compro6 a
US18 ddlares cada una, y actualmente posee por un valor de US20 dolares
cada una, al 01 de octubre de 2010.

El instrumento de cobertura que utilizara para cubrir el valor de cotizaciéon
de las acciones es comprar una opcion de venta por el total de las acciones
a US20 dolares cada una, con fecha de vencimiento de 1 de octubre de
2011, cancela 500 dolares por la opcion.

Chontaduros S A ha cumplido con todos los requisitos documentales que se
requieren para asignar la operacion como de cobertura, también cumple
con el requisito de que el instrumento de cobertura no sea una venta de
opcibén, y para el cumplimiento de la cobertura de valor razonable el activo
cubierto se encuentra reconocido. El valor temporal de la opcion no se
incluird como parte del instrumento financiero®.

Registro de la compra Inicial de las acciones

1 de Agosto de
2009 Debe Haber

Activo Inversion 126.000
Activo Caja 126.000

8 De acuerdo a la forma estructural de ejemplo incluido en: HERRANZ MARTIN Felipe, COSTA
TODA Alicia, ZAMORA RAMIREZ Constancio. Monografias sobre las normas internacionales de
informacidn financiera. Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura. Pag. 102

® En concordancia con el parrafo GA110A de la NIC 39
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Contabilizacion de la valorizacion de las
acciones y lacompra de la opcién del 1 de
octubre de 2010, en délares:

Debe Haber
Activo Acciones de Empresas Publicas de
(Cuenta de Colombia (Disponibles para la 14.000
Balance) venta)
Ingreso
(Cuenta de Reserva de Valor Razonable 14.000
Resultado)
Activo Opcidén de Venta de Empresas
(Cuenta de Publicas de Colombia 500
Balance) (Valor Temporal de la Opcidn)
Activo
(Cuenta de Caja 500
Balance)

Saldos acumulados de las partidas a 1 de octubre de 2010, en délares:

Debe Haber
Activo Acciones de Empresas
(Cuenta de Publicas de Colombia
(Disponibles para la 140,000.0
Balance A) venta)
Ingreso
(Cuenta de Reserva de Valor
Resultado) Razonable 14,000.0
B)
Activo Opcidén de Venta de
Empresas Publicas de
(Cuenta de Colombia
Balance) 500.0
C) (Valor Temporal de la
Opcidn)
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Como en esta fecha se esta iniciando la cobertura, la situacion
patrimonial informa los saldos acumulados de las partidas involucradas
en la cobertura que inicia.

A) Corresponde a 7.000 acciones cotizadas al 1/oct/2010 a US 20
dolares.

B) Es el excedente del valor de las acciones por su nueva cotizacion,
dado que venian valoradas a US 18 dolares, su precio de compra, y
al 1/oct/2010 se valorizaron en US 2 dolares mas. Asi US 2 x 7.000 =
14.000 délares de ajuste.

C) Corresponde a la prima cancelada, este valor como lo indica el
ejercicio no va a hacer parte de la cobertura.

Registros Contables del 31 de Diciembre de 2010, en délares:
Valor de la accién: 24 ddlares (Venia valorada a US 20 délares)

Valor temporal de la opcién: 375 délares (Acumulaba un saldo de 500
dolares)

Debe Haber
Opcion de Venta de Empresas Publicas

Activo :
de Colombia
(Cuenta de .
(Valor Temporal, para actualizar su 175.0
Balance) o )
C) valor a la cotizacion del mercado: 375
dolares)
Gastos
(Cuenta de Resultados por actualizacion a Valor
175.0
Resultado) Razonable
B)
Activo
(Cuenta de Acciones de Empresas Publicas de
) 28.000
Balance) Colombia
A)
Ingreso
(Cuenta de Reserva de Valor Razonable 28,000.0
Resultado)
B)

C) Actualizacién del valor temporal de la opcion, no se tendra en cuenta.

D) Contrapartida de la actualizacion del valor temporal de la opcién
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A) Corresponde a la actualizacion en el valor de las acciones de US 20
paso a US 24 délares, es decir US 4 * 7.000= 28.000 ddlares

B) Contrapartida de la actualizacion en el valor de las acciones a
31/Dic/2010. Como lo indica la norma el cambio en el valor razonable
del instrumento de cobertura debe registrarse en resultados, en este
caso incrementando la utilidad.

Saldos acumulados de las partidas involucradas a 31 de Diciembre
de 2010, en délares:

Debe Haber
Activo
(Cuenta
de
Balance)
A)
Ingreso
(Cuenta
de
Resultado)
B)
Activo
(Cuenta Opcidén de Venta de
de Empresas Publicas de 325.0
Balance) Colombia
C)
Gastos
(Cuenta
de Resultados 175.0
Resultado)
D)

Acciones de Empresas

Publicas de Colombia  +08:000-0

Reserva de Valor
Razonable

42,000.0

A) La suma del valor de las acciones al inicio de la cobertura, mas la
valorizacion presentada el 1/octubre/2010, es decir US 140.000 (ver
situacion patrimonial del 1 de octubre de 2010, mas US 28.000 (ver
registros contables del 31 de Diciembre de 2010) = 168.000 ddlares

B) Acumulacion de la reserva de valor razonable del 1 de octubre y 31
de Diciembre de 2010.

B) Saldo del valor temporal de la accion.

D) Acumulacién de la actualizacién del valor temporal de la accion
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Registros Contables del 1 de Octubre de 2011, en ddlares.
Fecha de vencimiento de la opcion:

Valor de la accion: 17 délares (Venia valorada a US 24 délares cada una)
Valor temporal de la opcion: 0 délares (Venia valorada a US 325 ddlares)

Debe Haber

Activo
(Cuenta de Valor Temporal de la Opcion 325
Balance)
D)
Activo
(Cuenta de Opcion de Venta de Empresas 21.000
Balance) Publicas de Colombia '
E)
Ingreso Resultados por actualizacién a Valor
(Cuenta de
Razonable 20.675
Resultado) —— E—
F) (Valor intrinseco)
Activo
(Cuenta de Acciones de Empresas Publicas de
) 49.000
Balance) Colombia
A)
Ingreso
(Cuenta de Reserva de Valor Razonable 28.000
Resultado) —_
B)
Gastos
(Cuentade Resultados por actualizacion a Valor
21.000
Resultado) Razonable e
G)

E) En esta fecha la opcidn esta valorada por US 17 dolares, el contrato
de opcion de compra que adquiri6 Chontaduros S A cerrd la
negociacion en esta fecha por US 20 ddlares, es decir la opcidn tiene
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F)

C)

un valor positivo de US 3 dolares por 7.000 acciones = 21.000
dolares.

Corresponde al valor positivo explicado en el punto anterior, menos
el ajuste del valor temporal de 325 dolares = 20.675 dolares.

Como lo indica la norma el cambio en el valor razonable del
instrumento de cobertura debe registrarse en resultados, en este
caso incrementando la utilidad.

Actualizacién y cancelacion del valor temporal de la opcién, la cual
no se tuvo en cuenta en la cobertura.

A) En esta fecha las acciones en total venian cotizadas en US 168.000

C)

(ver situacién patrimonial de diciembre 31 de 2010, pero
actualmente se encuentran a US 119.000, su diferencia US 49.000
dolares se registra ajustando el importe en libros del activo que en
este caso es restandole valor.

Como contrapartida a la pérdida de valor de US 49.000 ddlares en
las acciones, se utiliza la reserva registrada por mayor valorizacién
del 31 de diciembre de 2010. La reserva en este ejercicio iba en
$42.000 (14.000 del 01 de octubre de 2010 y 28.000 del 31 de
diciembre de 2010), pero la reserva del 01 de octubre de 2010 por
14.000 es del dia de la compra de la opcion por lo tanto no se tiene
en cuenta, porque ese dia no empieza a regir el cubrimiento de la
opcion, es decir no hace parte de la cobertura, porque la empresa
ese dia si conoce el valor de sus acciones y no presenta
incertidumbre o riesgos en este momento en el que inicia la
cobertura, lo que se hace en el ejercicio es actualizar el valor de las
acciones para tener en cuenta el valor de las acciones con las cuales
inicia la cobertura.

G) Se registra en resultados el valor que queda por cubrir en la pérdida

por cotizacion de mercado registrada en esta fecha, es decir US
49.000 menos US 28.000 = US 21.000 dolares que restan de la
utilidad.
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Saldos acumulados de las partidas involucradas a 01 de Octubre de 2011, en
ddlares:

Debe Haber
Activo
(Cuenta
de
Balance)
A)
Activo
(Cuenta Opcion de Venta de
de Empresas Publicas de  21,000.0
Balance) Colombia
F)
Ingreso
(Cuenta
de
Resultado)
B)
(Cuentas
de
Resultado) Resultados )
H)

Acciones de Empresas

Publicas de Colombia 119,000.0

Reserva de Valor

Razonable 14,000.0

La anterior situacién patrimonial resume los resultados de toda la

negociacion de la operacién de cobertura, en este punto es donde se puede

analizar la compensacion que se presenta entre cambios en la partida

cubierta, en este caso cotizaciones de acciones, y el instrumento de

cobertura, para este ejemplo, una opciéon de compra, veamos:

A) Refleja el valor final de las acciones, de acuerdo a la cotizacion del dia
de la liquidacion del contrato, US 17 X 7.000 acciones.

F) Es valoraciéon que presenté la opcion en la operaciéon de cobertura, dado
gue a la fecha de liquidacion cubrié de una pérdida de valor en las acciones
por: US 3 x 7.000 acciones = 21.000 dolares a Chontaduros S A.

B) Es la reserva del valor razonable que presentaban las acciones antes de
iniciar la cobertura.

H) Este efecto es el que explica el tratamiento de la cobertura de valor
razonable, como se observa en el ejemplo, en el momento en el que la
partida cubierta presentd pérdida por 49.000 délares'®, ésta se compens6
con la reserva positiva de 28.000 doélares que presento el 31 diciembre de
2010, quedando por cubrir 21.000 dolares, los cuales fue posible cubrirlos

1% ver registros Contables del 1 de Octubre de 2011
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con el contrato de opcion de compra, que de acuerdo a las condiciones
pactadas en el contrato tuvo un comportamiento favorable para
Chontaduros S A. Si el derivado financiero, para este ejemplo la opcion de
compra, no hubiese tenido un comportamiento positivo y no tuviera relacion
con la partida cubierta, seguramente no podria garantizarse desde el inicio
de la cobertura su éxito.

Otro efecto importante que se puede analizar en el ejemplo anterior es que
los cambios de valor razonable tanto del instrumento de cobertura, como de
la partida cubierta se llevaron a resultados y la compensacion en la cuenta
de resultados se realiz6 al mismo tiempo, evitando volatilidades en los
estados financieros.

Liquidacion de la opcion el dia
vencimiento de la opcién

Debe Haber
(CuAé::mI;/; ge _Opcion de Venta de
Empresas Publicas de 21.000
Balance) )
Colombia
A)
Activo
(Cuenta de Caia )1 000
Balance)
A)

En este caso solo se paga la diferencia no se hace por entrega fisica de cada una
de las partes (es decir no se entregan las acciones) sino por compensacion en
efectivo, es decir por diferencia entre el precio pactado y el de mercado. Por lo
tanto en este caso por ser Chontaduro S A el comprador de la opcién de venta, el
vendedor de la opcién paga la diferencia

Si se hubiese solicitado el intercambio real de las opciones entonces el comprador
debia haberle cancelado 20 dolares*7000 acciones =140.000 ddlares por unas
acciones que solo valen 17 délares*7000= 119.000 ddlares, pagaria 21.000
dolares de mas que es lo mismo hablado en términos de flujos de efectivo que
pagar solo los 21.000 ddlares de exceso, por ello es comun que estos
instrumentos financieros se liquiden por compensacion de efectivo como se hizo
en este caso.

En los siguientes ejemplos de cobertura de valor razonable se observa, como se
ha mencionado, que el subyacente de la partida cubierta presenta cambios en sus
elementos patrimoniales, es decir en su cotizacion de mercado, el cual es el riesgo
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gue se desea cubrir y no sus flujos de efectivo que aunque son el resultado de la
operacion no es el riesgo especifico que se estd cubriendo, lo que ayuda a
comprender la diferencia entre las dos clases de cobertura.

Ejemplos comunes de coberturas de valor razonable son:

* Un swap de tipo de interés que cubre los cambios en el valor razonable
de un préstamo a tipo fijo debido a los cambios en los tipos de interés.

* Una opcion de venta “put” adquirida que cubre los cambios en el valor
razonable de una accién, debido al riesgo del precio de la accion.

* Un contrato de futuro de materias primas que cubre los cambios en el
valor razonable del contrato de materias primas. (ALCALA Francisco,
DOMENECH Pablo., 2010)

4.1.5.2. Cobertura del flujo de efectivo (NIC 39. Parrafos 95 A 101) ‘Es una
cobertura de la exposicion a la variacidon de los flujos de efectivo que (i) se atribuye
a un riesgo particular asociado a un activo o pasivo reconocido (como la totalidad
o algunos de los pagos futuros de interés de una deuda a interés variable), o a una
transaccion prevista altamente probable, y que (ii) puede afectar el resultado del
periodo.

Como su definicion lo indica la cobertura de flujo de efectivo se caracteriza por el
riesgo en la volatilidad de los flujos de tesoreria, por lo cual las empresas pueden
optar por cubrirse frente a esa incertidumbre que puede afectar negativamente sus
finanzas.

Resumidamente, la contabilidad de cobertura de flujos de efectivo tiene por
objeto reconocer en fondos propios las variaciones de valor razonable del
instrumento de cobertura para aplicarlas a las cuentas de resultados
cuando y al ritmo que la partida cubierta afecte a los mismos. Unicamente
las ineficacias del derivado se reconoceran en la cuenta de resultados a
medida que se produzcan. (HERRANZ, COSTA, ZAMORA, 2011, p. 120)

La volatilidad en los flujos de efectivo de acuerdo a (HERRANZ, COSTA,
ZAMORA, 2011) puede presentarse por dos razones, la primera por cambios en
elementos patrimoniales, como pueden ser los tipos de cambio o de interés; la
segunda, por transacciones previstas en la empresa de las cuales no se tiene
toda la informacion y por ende sus futuros flujos de efectivo pueden variar de
acuerdo a lo programado por la empresa.

Lo anterior lo confirma (ALCALA y DOMENECH, 2010, p. 4):

El elemento cubierto en una cobertura de flujo de efectivo puede tomar una

de las dos formas siguientes:

* Flujos futuros de efectivo relacionados con un activo o pasivo en balance

(como los futuros pagos de tipos de interés de deuda a tipo variable).

* Flujos futuros de efectivo relativos tanto a una transaccion comprometida

como prevista (tales como una compra 0 venta anticipada) que sea

altamente probable
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Como se menciond en los requisitos para aplicar la contabilidad de cobertura para
la de los flujos de efectivo en especial se debe tener en cuenta que la transaccion
prevista debe ser altamente probable y el riesgo en la volatilidad de los flujos es
posible que afecte al resultado.

En cuanto a demostrar que la transaccion prevista es altamente probable
(ALCALA y DOMENECH, 2010), explican que algunos argumentos para sustentar
la alta probabilidad de la transaccidn son: la frecuencia de transacciones pasadas
similares, la posibilidad de la entidad para responder operativa y financiera con la
transaccion, la necesidad de que tiene la entidad de realizar la operacion, etc.

La forma como el IASB establece la contabilizacién de la cobertura de flujos de
efectivo es la siguiente:

La parte de la ganancia o pérdida
del instrumento de coberturaque  S€reconoceraen:
se determina como:
otro resultado

eficaz integral
el resultado del
ineficaz periodo

Por lo general los autores que tratan los ejemplos de las contabilidades de
cobertura en el tratamiento contable y en sus ejemplos, aplican la anterior regla
general sin tener en cuenta la siguiente comparacion: De forma mas especifica la
parte de ganancia o pérdida que se llevara a otro resultado integral seré:

El menor (en términos absolutos) entre:

El cambio acumulado en el
valor razonable (valor
presente) de los flujos de
efectivo futuros esperados
de la partida cubierta,
desde el inicio de la
cobertura

El resultado acumulado
del instrumento de
cobertura desde el

inicio de la cobertura

La parte de ganancias y pérdidas que se reconocera en otro resultado integral se
debera reconocer a resultados en la medida en que la transaccion cubierta se
vaya ejecutando.
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El siguiente ejemplo incluye la comparacién explicada anteriormente™ que se
necesita para establecer qué valor se llevara a otro resultado integral, esta
comparacion hace que el ejercicio incluya mas datos para analizar. En el ejemplo
No 3 no se incluye la comparacion para ejemplarizar el tratamiento de la
contabilidad de cobertura de flujos de efectivo de forma mas sencilla.

Ejemplo No 2

La empresa Marroquineria S A de acuerdo al presupuesto de ventas del afio 2013,
establece el 1 de octubre de 2012, que necesitara 1.000 decimetros cuadrados de
materia prima el 1 de marzo de 2013 para atender las ventas pronosticadas.
Marroquineria S A se encuentra preocupada porque segun su experiencia en el
sector, el precio que al 1 de octubre de 2012 es de 8 ddlares/decimetro cuadrado
tiende a aumentar en el préximo afio, por lo tanto para cubrirse del riesgo de pagar
un importe muy alto de su materia prima, comparado con el que paga
actualmente, negocia un futuro en el cual se compromete a comprar 1.000
decimetros cuadrados de su materia prima, el cuero, por un valor de 8
dolares/decimetro cuadrado. El contrato se liquidara por diferencias, no se
realizard el intercambio fisico de la materia prima, solo la diferencia de precios en
cada fecha, segun la negociacion.

El comportamiento de los precios es el siguiente:

Variables Precios en délares
Valor Razonable del
derivado el 1 de octubre -
de 2012
Precio del dm? el 31
de Dic de 2012
Valor razonable del
derivado el 31 de Dic de 1,500.0
2012 (1.5*100)
Precio del dm? ¢| 01
de Marzo de 2013

9.5

9.5

Registro contables:

1 En la NIC 39 se encuentra en el parrafo 96, literal a.
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Fecha Descripcion Debe Haber

En la firma del contrato de

Octubre 01 de 2012 futuros no se realiza ninguna
(Fecha de comprade contabilizacion, porque el futuro - -
Futuro) se contrata por el mismo precio

gue se paga en el mercado

Activo) Derivado de Cobertura-
Futuro
Diciembre 31 de 2012 " auimonio) Otro resultado 1,500.0
Integral
El derivado se valorizé, dado que el contrato se
encuentra negociado para cancelar 8 dolares por
decimetro/cuadrado y en el mercado de contado se

tendria que cancelar un mayor valor: 9.5 ddlares

1,500.0

(Fecha de presentacién
de estados financieros)

Activo) Compra de cuero 9,500.0

Activo) Tesoreria 9,500.0
La compra del cuero se realiza por 9.5
dolares/Decimetro cuadrado, que es el precio de
mercado de la fecha de transaccion: 9.5 x 1.000

Activo) Tesoreria 1,500.0
Activo) Derivado de Cobertura- 1,500.0
Futuro
Marzo 01 de 2013 La entidad con la que se contrata el futuro, cancela el

excedente por diferencia de precio, de 8
dolares/Decimetro cuadrado firmado a 9.5
dolares/Decimetro cuadrado precio de mercado en la
fecha de liquidacion del futuro

Otro resultado Integral 1,500.0

Costo por compra de cuero 1,500.0
Como lo determina la norma en el momento de
efectuarse la transaccion se pasa el acumulado del
derivado financiero que se encuentra en otro resultado
integral a resultados, en este caso se podria llevar a un
ingreso como se registrO en el ejemplo 2 de esta
investigacion o reversando el costo de compra de
materia prima de acuerdo al registro en este ejemplo y
acorde con el tratamiento de la Norma Internacional de
Contabilidad n° 2 (NIC 2).

(Fecha de compra de la
materia primay la
liquidacion del derivado
de cobertura)

Fuente: Presente estudio, La autora (2013)
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En el ejemplo se observa que Marroquineria S A a través de la operacion de
cobertura cubrio el flujo de efectivo que debia pagar el cual se incrementaba el dia
de la compra, por lo cual en lugar de cancelar 9.500 ddlares, en realidad por la
operacion de cobertura la erogacion neta de sus flujos fue de 8.000 ddlares.

Contablemente se observa que los cambios del instrumento de cobertura, del
futuro, se reservan en el patrimonio y se reconocen en el resultado en el momento
en el que se realiza la transaccion.

4.1.5.3. Cobertura de la inversiones neta en un negocio en el extranjero. Las
inversiones netas en un negocio en el extranjero'? que posee una empresa en otra
entidad, la cual presenta sus estados financieros en una divisa diferente, generan
pérdidas o ganancias en el momento de la consolidacibn de los estados
financieros.

Para realizar la consolidacion de los estados financieros es necesario convertir los
estados financieros de la empresa en la cual se esta realizando la inversion a la
moneda funcional de la empresa poseedora, es decir a la moneda funcional de la
empresa consolidadora.

En el proceso de conversion de los estados financieros de una divisa a otra se
presentan pérdidas o ganancias porque no todas las partidas se convierten con
una misma tasa de cambio®® de acuerdo a las reglas contables de la NIC 21
Efectos de las variaciones en las tasas de cambio de la moneda extranjera.

Por lo anterior, las empresas que poseen inversiones netas en un negocio en el
extranjero podrian tomar la decisién de cubrir el riesgo de las posibles pérdidas en
el proceso de consolidaciéon de sus estados financieros con las empresas en las
cuales tienen realizada la inversion.

La normatividad establece que las coberturas de una inversién en un negocio en el
extranjero, incluyendo la cobertura de una partida monetaria que se contabilice
como parte de una inversidn neta, se contabilizara de manera similar a las
coberturas de flujos de efectivo:

La parte de la ganancia o pérdida del

instrumento de cobertura que se sereconoceraen:
determina como:
Eficaz otro resultado integral
Ineficaz el resultado del periodo

2 De acuerdo a la NIC 21, es el importe que corresponde a la participacion de la entidad que
Presenta sus estados financieros, en los activos netos del citado negocio.
® De acuerdo a la NIC 21, es la relacién de cambio entre dos monedas.
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5. CONTABILIDAD DE COBERTURA EN COLOMBIA

A lo largo de la investigacion se ha resaltado que actualmente la economia se
encuentra bajo el fendbmeno de la globalizacion financiera, en esta dinamica se
generan, entre otros aspectos: interdependencia entre los agentes que intervienen
en el mercado y riesgos de mercado inherentes en las transacciones econémicas,
como son: la tasa de cambio, tasa de interés y fluctuacion en el precio.

Colombia no ha sido un pais ajeno a esta realidad econdémica y por el contrario ha
establecido una politica que busca fomentar la competitividad internacional.

Evidencias de una politica en Colombia en busqueda de mayor participacion en el
mercado internacional son los acuerdos comerciales realizados, como son:

e Los acuerdos comerciales vigentes con la CAN, Venezuela, México,
Mercosur, Chile, Triangulo Norte, Canada, Suiza y Liechtenstein, Estados
Unidos y la Unién Europea.

e Los acuerdos comerciales suscritos con Corea, Costa Rica, Israel y
Panama.

e Negociaciones en Curso con Turquia, Japon y Alianza del Pacifico.

Es asi, como los esfuerzos del pais estan encaminados a consolidarse en el
comercio internacional y en esa medida las empresas colombianas se encontraran
con mas instrumentos financieros utilizados a nivel internacional que en el
mercado local actual no se utilizan en gran medida por la mayoria de las empresas
colombianas, dado que por su limitada, pero creciente participacion en la
economia internacional aun no han tenido la suficiente necesidad y experiencia
como para popularizar su uso en las empresas colombianas.

Un indicador de la poca financiarizacién que presentan las empresas colombianas
es el reducido nimero de empresas que cotizan en bolsa, como se puede
observar en las siguientes cifras:

Compafiias Nacionales que Cotizan en Bolsa en Colombia™*
Afo 2009|2010|2011|2012
NUumero 86 | 84 | 79 | 76

Y De acuerdo a informacién de la pagina de ElI Banco Mundial disponible en:

http://datos.bancomundial.org/indicador/CM.MKT.LDOM.NO/countries. =~ Fecha de  consulta:
Noviembre 28 de 2013
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51 CARATERIZACION DE LAS EMPRESAS UTILIZADAS PARA
DETERMINAR EL USO DE LA CONTABILIDAD DE COBERTURA

Para determinar el uso de la contabilidad de cobertura en Colombia es importante
tener en cuenta que aunque otra empresas de diferentes sectores podrian utilizar
los derivados financieros con fines de cobertura, no obstante hay mayor
posibilidad de uso en las empresas que pertenecen al sector financiero, dado que
por su objeto social estin mas expuestas y familiarizadas con los riesgos de
mercado que los derivados financieros cubren, y por ende tienen la posibilidad de
utilizar la contabilidad de cobertura para el registro de dichos derivados.

Por consiguiente se utilizaran los estados financieros de las empresas vigiladas
por la Superintendencia Financiera de Colombia para determinar el uso de la
contabilidad de cobertura en Colombia por las siguientes razones:

1. La Superintendencia Financiera de Colombia se encarga de ejercer la
inspeccion, vigilancia y control de quienes realizan la actividad financiera,
bursétil, aseguradora y cualquier otra relacionada con el manejo o inversién
de recursos recibidos (captados) del publico.

2. La Superintendencia Financiera de Colombia cuenta con la base de datos
de los estados financieros de las empresas del sector financiero como son:
Aseguradoras e Intermediarios de Seguros y Reaseguros

Intermediarios de Valores y Otros Agentes

Intermediarios Financieros

Pensiones, Cesantias y Fiduciarias

Portafolios de Inversién y Otros Agentes

3. El objeto social de las empresas vigiladas por la Superintendencia
Financiera de Colombia se encuentra directamente relacionado con los
riesgos de mercado, la utilizacion de operaciones de cobertura para reducir
ese riesgo y la utilizacién de la contabilidad de cobertura como forma de
registro para dichas operaciones.

4. Los montos minimos de capital que deben acreditar para su constitucién las
entidades sometidas a control y vigilancia de la Superintendencia
Financiera se encuentran en un rango de $4.585.000.000 a
$75.550.000.000 pesos lo cual indica que cuentan con un patrimonio que
podria soportar las transacciones en el mercado financiero.

5. La forma de reportar los estados financieros de un gran porcentaje de las

empresas incluidas en la base de datos de la Superintendencia Financiera
permite determinar si utilizan la contabilidad de cobertura.
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5.2 ESTADOS FINANCIEROS OBJETO DE ESTUDIO

La Superintendencia Financiera vigila 424 empresas, de las cuales 208 reportan
los estados financieros discriminando los siguientes rubros con el nivel de detalle
necesario para identificar si usan la contabilidad de cobertura:

Cuentareportada
Descripcién

CONTRATOS FORWARD - DE COBERTURA
CONTRATOS DE FUTUROS ¢, DE COBERTURA
SWAPS ¢, DE COBERTURA
OPCIONES DE COBERTURA
CONTRATOS FORWARD - DE COBERTURA
CONTRATOS DE FUTUROS ¢, DE COBERTURA
SWAPS ¢, DE COBERTURA
OPCIONES DE COBERTURA
POR COBERTURAS DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR COBERTURAS DE INVERSIONES EN POSICIO
OBLIGACIONES EN OPCIONES ¢, DE COBERTURA
DERECHOS EN OPCIONES ¢, DE COBERTURA
COBERTURAS DE FLUJOS DE EFECTIVO POSICIO
COBERTURAS DE OPERACIONES ACTIVAS EN MON
COBERTURAS DE FLUJOS DE EFECTIVO POSICIO
COBERTURAS DE OPERACIONES PASIVAS EN MON
COBERTURAS DE FLUJOS DE EFECTIVO POSICIO
COBERTURAS DE OPERACIONES ACTIVAS EN MON
COBERTURAS DE FLUJOS DE EFECTIVO POSICIO
COBERTURAS DE OPERACIONES ACTIVAS EN MON

Por consiguiente se tomara de un universo de 208 entidades, la muestra que sera
objeto de estudio para determinar si usan la contabilidad de cobertura.

Como el trabajo que se va a realizar es para saber cual es esa proporcion de
empresas que utilizan la contabilidad de cobertura y no la conocemos se va a
tomar un P=0.5, que es el porcentaje méas usual utilizado cuando se desconoce
totalmente cual es la verdadera proporcién, esto permite que el tamafio de la
muestra sea un poco elevado pero asi permitira que se acerque a la realidad.

La formula para este tipo de muestreo es:
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El resultado de la muestra al tomar la totalidad de las empresas vigiladas por la
Superintendencia Financiera (424) es el siguiente:

 (164)2 % (0.5%0.5)

"o 0.12
67.2
67.2

424

67.2

n =

Como se menciond, no todas las 424 empresas vigiladas por la Superintendencia
Financiera, por lo tanto el universo del cual se tomara la muestra sera 208 en lugar
de 424 estados financieros.

El nivel de confianza utilizado normalmente en estudios que no son de salud es de
90% de acuerdo con la tabla de normal estandar corresponde a 1.64 y el error
establecido para esta investigacion es 10%, este es considerado como la
diferencia que se va permitir entre el parametro de estudio y el que se va estimar.

Por lo tanto del universo de 208 se estudiaran 28 estados financieros de la base
de datos de la Superintendencia Financiera.

Para determinar cuéles empresas haran parte de la muestra por medio de la
computadora se generan 28 numeros aleatorios, donde el mayor niumero debera
ser de 208. En la lista que se tiene de las empresas se encuentran enumeradas
cada una de 1 a 208 organizadas en orden alfabético, debido que los niumeros
aleatorios no se concentraran en un solo punto. Después de esto se pasara a
realizar el estudio con las empresas objetos de analisis.

La lista de las 208 empresas que componen el universo con la razon social escrita
como se encuentra en la base de datos de la Superintendencia Financiera vy,
enumeradas como es necesario para tomar la muestra a estudiar, es la siguiente:

79



NUMERACION
1
2
3

(G208 8

10
11
12

13
14
15
16

17

18
19
20

21
22
23

24
25
26

27

ENTIDAD
A Toda Hora S.A. "ATH"
A.P. Corredores Internacionales de Reaseguros Ltda.

Accion Sociedad Fiduciaria S.A. 6 Accion Fiduciaria, para todos
los efectos legales podra utilizar la sigla Accion Fiduciaria

Ace Seguros S.A.

ACH Colombia S.A.

Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantia Proteccion
S.A. Sigla: Proteccién

AFP Horizonte Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias S.A., AFP Horizonte Pensiones vy
Cesantias S.A., AFP Horizonte S.A., Horizonte Pensiones y
Cesantias u Horizonte S.A.

AIG Seguros Colombia S.A. Sigla: AIG Seguros 6 AlIG Colombia
0 AlIG

Alianza Fiduciaria S.A.

Allianz Seguros de Vida S.A.

Allianz Seguros S.A.

Almacenes Generales de Depésito Almagrario S.A. (Antes
Almacenes Generales de Depdsito de la Caja Agraria y Banco
Ganadero, Almagrario)

Almacenes Generales de Depoésito Almaviva S.A.

Almacenes Generales de Depdésito de Café S.A. Almacafé
Alpopular Alimacén General de Depositos S.A. o Alpopular S.A
Aon Benfield Colombia Limitada Corredores de Reaseguros -
Expresion: Aon Benfield Colombia Limitada o Aon Benfiel Ltda.
Adn Risk Services Colombia S.A. Corredores de Seguros Sigla:
Ab6n Colombia S.A. Corredores de Seguros-

"Aress" Corredores de Seguros S.A.

ARM RE Ltda. Corredores de Reaseguros

Asociacién Gremial de Instituciones Financieras Credibanco.
Sigla: CREDIBANCO

Avia Corredores de Seguros S.A.

B.F.R. S.A. Sociedad Corredora de Seguros

Banca de Inversion Bancolombia S.A. Corporacién Financiera,
podra utilizar las siglas Banca de Inversion Bancolombia
Corporacion Financiera

Banco de Occidente S.A.

Banco Agrario de Colombia S.A. -Banagrario-

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Colombia S.A. podra utilizar el
nombre BBVA Colombia

Banco Colpatria Multibanca Colpatria S.A. , nombres abreviados
o siglas: "Banco Colpatria”, "Colpatria Multibanca”, "Multibanca
Colpatria" o "Colpatria Red Multibanca"
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28

29
30
31
32
33
34
35
36

37

38

39
40

41
42
43
44

45

46

47

48
49

50

51
52
53

54
55
56

Banco Comercial AV Villas S.A. Podra girar bajo la denominacion
Banco de Ahorro y Vivienda AV Villas, Banco AV Villas o AV
Villas.

Banco Coomeva S.A. - Sigla "BANCOOMEVA"

Banco CorpBanca Colombia S.A. Sigla: Banco CorpBanca

Banco Davivienda S.A. "Banco Davivienda" o "Davivienda"
Banco de Bogota

Banco de Comercio Exterior de Colombia S.A. Sigla: Bancoldex-
Banco de las Microfinanzas -Bancamia S.A.

Banco Falabella S.A.

Banco Finandina S.A. o Finandina Establecimiento Bancario.
Sigla: FINANDINA

Banco GNB Sudameris S.A. Quien podra utilizar el nombre
Banco GNB Sudameris o Sudameris, seguidos o no de las
expresiones sociedad anénima o la sigla S.A.

Banco Pichincha S.A.

Banco Popular S.A.

Banco ProCredit Colombia S.A. siglas "BPCC", "PROCREDIT" o
"BANCO PROCREDIT"

BANCO SANTANDER DE NEGOCIOS COLOMBIA S. A

Banco WWB S.A.

Bancolombia S.A. o Banco de Colombia S.A. o Bancolombia
BBVA ASSET Management S.A. Sociedad Fiduciaria.
Indistintamente BBVA ASSET Management o BBVA Fiduciaria
BBVA Seguros Colombia S.A. Pudiendo utilizar indistintamente,
para todos los efectos legales, el nombre BBVA SEGUROS
BBVA Seguros de Vida Colombia S.A. pudiendo utilizar
indistintamente, para todos los efectos legales, el nombre BBVA
SEGUROS DE VIDA

BCSC S.A. y podra utilizar los siguientes nombres y siglas:
Banco Caja Social BCSC y Banco Caja Social

Bickenbach + Vieites S.A. Corredores de Seguros

BNP Paribas Colombia Corporacion Financiera S.A. podré utilizar
las siglas BNP PARIBAS COLOMBIA o BNP PARIBAS (la
"Sociedad")

BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES SOCIEDAD
FIDUCIARIA S.A. - Sigla "BPSCO"

Caja Promotora de Vivienda Militar y de Policia

Capitalizadora Bolivar S.A.

Capitalizadora Colmena S.A. Nombre de COLMENA
CAPITALIZADORA, y podra utilizar la expresion COLMENA
Capitalizadora Colpatria S.A.

Cardif Colombia Seguros Generales S.A.

Cardinal Compafiia de Seguros S.A. sigla  CARDINAL
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57
58
59
60
61

62
63

64

65

66
67

68
69

70

71
72
73
74
75

76

77

78

79

80

SEGUROS

Chubb de Colombia Compafiia de Seguros S.A.
Citibank-Colombia - Expresion Citibank
Cititrust Colombia S.A. Sociedad Fiduciaria
Colamseg Corredores de Seguros S.A.

"Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias"nombres abreviados
"COLFONDOS S.A"y"COLFONDOS"-(en adelante la "Sociedad")
Coltefinanciera S.A. Compaifiia de Financiamiento

Compafia Aseguradora de Fianzas S.A., Confianza Sigla:
Confianza S.A.

Compafia de Financiamiento TUYA S.A. Siglas: TUYA S.A. o
TUYAOTU-YASA 0TU-YA0TU-YASA0OTU-YA

Compafia de Seguros Bolivar S.A. Denominacion "SEGUROS
BOLIVAR S.A.".

Compaifiia de Seguros de Vida Aurora S.A.

Compafiia de Seguros de Vida Colmena S.A., pero también
podra actuar bajo las denominaciones "COLMENA COMPANIA
DE SEGUROS DE VIDA S.A". 0 "RIESGOS PROFESIONALES
COLMENA S.A. COMPANIA DE SEGUROS DE VIDA" y bajo las
siguientes  siglas "COLMENA  VIDA Y RIESGOS
PROFESIONALES" o "COLMENA VIDA" 0"RIESGOS
PROFESIONALES COLMENA" o "ARP COLMENA" o
"COLMENA RIESGOS PROFESIONALES" o "COLMENA ARTP"
Compariia Mundial de Seguros S.A. Sigla: MUNDIAL SEGUROS
Condor S.A. Compaiiia de Seguros Generales.
Sigla: SEGUROS CONDOR S.A.

Confiar Cooperativa Financiera -podra identificarse con el
nombre " CONFIAR"

Coofinep Cooperativa Financiera - COOFINEP

COOMEVA Corredores de Seguros S.A.

Cooper Gay Suramericana Ltda. Corredores de Reaseguros
Cooperativa Financiera de Antioquia C.F.A.

Cooperativa Financiera John F. Kennedy Ltda. Sigla
"Coopkennedy"

Coraza S.A. Creaseguros Corredores y Asesores de Seguros
Asociados

CorpBanca Investment Trust Colombia S.A. Sociedad Fiduciaria
Sigla: CorpBanca Investment Trust o CorpBanca Sociedad
Fiduciaria

Corporacion Financiera Colombiana S.A. , pudiendo utilizar las
siglas Corficolombiana S.A. o Corficol S.A.

Correcol, Corredores Colombianos de Seguros, Corredores de
Seguros S.A. Sigla: Correcol
Corredores de Seguros Asociados S.A.
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81
82
83
84
85
86
87

88

89
90
91

92

93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108

109
110

111
112
113

114

Corredores de Seguros Centroseguros S.A.

Corredores de Seguros del Valle S.A.

Correval Fiduciaria S.A. - Sigla: FIDUCORREVAL

Cotrafa Cooperativa Financiera

Crear Progreso S.A. Corredores de Seguros

Credifamilia Compafiia de Financiamiento S.A.

Créditos y Ahorro CREDIFINANCIERA S.A. Compafia de
Financiamiento- Siglas: "C.A. CREDIFINANCIERA S.A. CF",
"C.A. CREDIFINANCIERA CF", "C.A. CREDIFINANCIERA S.A.",
"C.A. CREDIFINANCIERA"

Delima Marsh S.A. Los Corredores de Seguros -Sigla Delima
Marsh S.A.

ECO Seguros S.A.

El Banco Cooperativo Coopcentral Sigla: COOPCENTRAL

Euro American Re Corredores de Reaseguros S.A. Sigla: Ear
S.A.

Factoring Bancolombia S.A. Compafia de Financiamiento que
podra girar bajo la sigla Factoring Bancolombia Compafiia de
Financiamiento

Fiduciaria Bancolombia S.A. Sociedad Fiduciaria

Fiduciaria Bogota S.A.

Fiduciaria Central S.A. -Fiducentral S.A.-

Fiduciaria Colmena S.A. -Colmena Fiduciaria-

Fiduciaria Colombiana de Comercio Exterior S.A. Fiducoldex
Fiduciaria Colpatria S.A.

Fiduciaria Colseguros S.A.

Fiduciaria Corficolombiana S.A.

Fiduciaria Davivienda S.A. Sigla: "FIDUDAVIVIENDA S.A."
Fiduciaria de Occidente S.A. -Fiduoccidente S.A.-

Fiduciaria del Pais S.A. - Fidupais S.A. -

Fiduciaria Fiducor S.A.

Fiduciaria la Previsora S. A.

Fiduciaria Petrolera S.A. Fidupetrol S.A.

Fiduciaria Popular S.A. -Fiduciar S.A.-

Financiera América S.A. Compafila de Financiamiento
"Finamérica"

Financiera Cambiamos S.A. Compafia de Financiamiento
Financiera DANN Regional Compafia de Financiamiento S.A. -
Abreviatura: Financiera DANN Regional.

Financiera de Desarrollo Nacional S.A.

Financiera de Desarrollo Territorial S.A. Sigla: Findeter
Financiera Juriscoop Cooperativa Financiera. Sigla
"FINANCIERA JURISCOOP"

Financiera Pagos Internacionales S.A. Compafiia de
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115
116
117
118
119
120
121
122
123

124
125

126

127
128

129
130
131
132

133

134
135
136
137

138

139

140

141
142

143

144

Financiamiento

Fondo de Garantias de Entidades Cooperativas Fogacoop

Fondo de Garantias de Instituciones Financieras -Fogafin-

Fondo Financiero de Proyectos de desarrollo Fonade

Fondo Nacional de Garantias S.A. Sigla "FNG S.A."

Fondo Nacional del Ahorro Carlos Lleras Restrepo

Fondo para el Financiamiento del Sector Agropecuario Finagro
Fonseca Sanclemente Corredores de Seguros S.A.

Fortius S.A. Corredores de Seguros

G M A C Financiera de Colombia S.A., Compafiia de
Financiamiento

Garcés Lloreda y Cia. S.A. Corredores de Seguros

Generali Colombia Seguros Generales S.A. Sigla: GENERALI
COLOMBIA

Generali Colombia Vida Compaifia de Seguros S.A. Sigla:
GENERALI VIDA

Gestion Fiduciaria S.A. Gesfiducia S.A. o Fidugestion S.A.

Giros & Finanzas Compafila de Financiamiento S.A. -
Indistintamente: Giros & Finanzas C.F.

Global Seguros de Vida S.A. Sigla GLOBAL SEGUROS

Guianza S.A. Corredores de Seguros

Guy Carpenter Colombia Corredores de Reaseguros Ltda.

Helm Bank S.A. pudiendo utilizar el nombre comercial de "Helm
Bank" o simplemente "Helm"

Helm Corredores de Seguros S.A. pudiendo utilizar el nombre
comercial " Helm Corredores de Seguros"

Helm Fiduciaria S.A.

HSBC Colombia S.A. podra utilizar la sigla HSBC

HSBC Fiduciaria S.A

Innovadora de Seguros, Corredora de Seguros S.A. Sigla:
Innovadora de Seguros S.A.

Instituto Colombiano de Crédito Educativo y Estudios Técnicos
en el Exterior "ICETEX"

Intercambio 1A S.A. Sociedad de Intermediacién Cambiaria y de
Servicios Financieros Especiales y podra girar bajo la
denominacion "Intercambio 1A SICA y SFE"

Internacional Compafila de Financiamiento S.A. Sigla:
INTERNACIONAL Compaiiia de Financiamiento

ITAU BBA Colombia S.A. Corporacién Financiera

J. A. Jaramillo S.A. Corredores de Reaseguros Sigla Jaramillore,
Corredores de Reaseguros

Jardine Lloyd Thompson, Valencia & Iragorri Corredores de
Seguros S.A.

Jargu S.A. Corredores de Seguros
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145
146
147

148
149
150

151

152
153
154

155

156

157
158

159

160

161

162
163
164
165
166

167
168
169

170
171

172
173

JLT RE Colombia Corredores Colombianos de Reaseguros S.A.
JPMorgan Corporacién Financiera S.A.

La Equidad Seguros de Vida Organismo Cooperativo, la cual
podra identificarse también con la denominacion altarnativa La
Equidad Seguros de Vida-

La Polar S.A. Compafiia de Financiamiento

La Previsora S.A. Compafiia de Seguros

Leasing Bancoldex S.A. Compafiia de Financiamiento Sigla:
Leasing Bancoldex

Leasing Bancolombia S.A. Compafiia de Financiamiento Sigla:
Leasing Bancolombia Compaiiia de Financiamiento

Leasing Bolivar S.A. Compafiia de Financiamiento

Leasing Corficolombiana S.A. Compafia de Financiamiento
Liberty Seguros de Vida S.A., pudiendo utilizar comercialmente
Liberty Seguros o Liberty

Liberty Seguros S.A., pudiendo utilizar comercialmente Liberty
Seguros o Liberty

Macrofinanciera S.A. Compafiia de Financiamiento. Sigla:
Macrofinanciera S.A. C.F.

Mapfre Colombia Vida Seguros S.A.

Mapfre Seguros de Crédito S.A. " Mapfre-Crediseguro S.A." y
Podré identificarse con la sigla Mapfre-Crediseguro S.A.

Mapfre Seguros Generales de Colombia S.A.
Sigla: MAPFRE SEGUROS

Marsh Global Markets Colombia Ltda. Corredor de Reaseguros -
Sigla MGMC

Metlife Colombia Seguros de Vida S.A. Siglas: "METLIFE
COLOMBIA S.A

Mi Plata S.A. Compaifiia de Financiamiento

Multinacional S.A. Corredores de Seguros Sigla: Multinacional
NMB Colombia Corredores de Reaseguros S.A.

Olsa RE Colombia Ltda Corredores de Reaseguros

Opportunity  International Colombia S.A. Compafila de
Financiamiento (La Compafiia) Sigla: OICOLOMBIA

Pan American Life de Colombia Compafiia de Seguros S.A.
Positiva Comparfiia de Seguros S.A.

Productores de Seguros de Antioquia Anpro Seguros Corredores
de Seguros S.A.

Promotec S.A. Corredores de Seguros

Promotora Integral de Seguros, Prinse S.A., Corredores de
Seguros

Proseguros - Corredores de Seguros S.A. Sigla: Proseguros

QBE Seguros S.A. podra usar las siglas QBE Colombia o QBE
Seguros
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174
175

176
177
178

179
180

181
182
183
184

185
186
187
188
189
190
191

192

193
194

195
196
197

198

199

200
201
202

203
204
205

ReAsesores Ltda - Corredores de Reaseguros

REDEBAN MULTICOLOR S.A., y podrd ademas de su razon
social las siglas "RBM", "RBM REDEBAN MULTICOLOR" y/o
"REDEBAN MULTICOLOR S.A.

Restrepo Henao S.A. Corredores de Seguros

Ripley Compafiia de Financiamiento S.A.

Royal & Sun Alliance Seguros (Colombia) S.A. - Abreviatura:
"RSA"

Santiago Vélez & Asociados Corredores de Seguros S.A.
Segurexpo de Colombia S.A. Aseguradora de Crédito y del
Comercio Exterior. Denominacion simple de SEGUREXPO
Seguros Alfa S.A.

Seguros Colpatria S.A.

Seguros Comerciales Bolivar S.A.

Seguros de Riesgos Laborales Suramericana S.A. Sigla "ARL
Sura"

Seguros de Vida Alfa S.A. Vidalfa

Seguros de Vida Colpatria S.A.

Seguros de Vida del Estado S.A.

Seguros de Vida Suramericana S.A.

Seguros del Estado S.A.

Seguros Generales Suramericana S.A.

"SEKURITAS S.A. Corredores de Seguros" y para todos los
efectos podra utilizar el nombre "SEKURITAS"

Servicios Financieros S.A. Serfinansa Compafila de
Financiamiento

Servitrust GNB Sudameris S.A. "Servitrust GNB Sudameris"
Skandia Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias
S.A.

Skandia Compafiia de Seguros de Vida S.A.

Skandia Sociedad Fiduciaria S.A.

Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias
Porvenir S.A.

Sociedad al Servicio de la Tecnologia y Sistematizacion Bancaria
Tecnibanca S.A. - pero podra utilizar la sigla SERVIBANCA S.A.
Sociedad Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A. yl/o
Fiduagraria S.A.

Tecseguros S.A. Corredores de Seguros

THB Colombia S.A. Corredores de Reaseguros

Titan Intercontinental S.A. Sociedad de Intermediacion Cambiaria
y de Servicios Financieros Especiales.

UIB Colombia S.A. Corredores de Reaseguros

Unimos S.A. Corredores de Seguros

VISIONAMOS SISTEMA DE PAGO DE BAJO VALOR
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206 Wacolda S.A. Corredores de Seguros

207 Willis Colombia Corredores de Seguros S.A. -Willis Colombia- o -
Willis-
208 Willis Corredores de Reaseguros S.A.

La formula que se utilizard en la computadora para determinar cuales de las 208
empresas compondran la muestra de 28 a estudiar, sera:

=ALEATORIO.ENTRE(inferior,superior),

Para el universo de 208 empresas es:
=ALEATORIO.ENTRE(1,208)

Los numeros que arroja la férmula son:
13, 4, 185, 89, 78, 199, 67, 182, 132, 80, 104, 202, 59, 58, 142, 93, 32, 156, 180,
165, 119, 3, 75, 76, 25, 56, 155y 192.

Las empresas que corresponden a esa humeracion y a las cuales se les tomaran
el ultimo estado financiero mensual reportado a la Superintendencia Financiera
gue a la fecha corresponde al mes de agosto de 2013, son las siguientes:

NUMERACION ENTIDAD

3 Accion Sociedad Fiduciaria S.A. 6 Accién Fiduciaria, para todos los
efectos legales podra utilizar la sigla Accion Fiduciaria

4 Ace Seguros S.A.

13 Almacenes Generales de Depdésito Almaviva S.A.

25 Banco Agrario de Colombia S.A. -Banagrario-

32 Banco de Bogota

56 Cardinal Compafiia de Seguros S.A. sigla CARDINAL SEGUROS

58 Citibank-Colombia - Expresion Citibank

59 Cititrust Colombia S.A. Sociedad Fiduciaria

75 Cooperativa Financiera John F. Kennedy Ltda. Sigla
"Coopkennedy"

76 Cora_za S.A. Creaseguros Corredores y Asesores de Seguros
Asociados
CorpBanca Investment Trust Colombia S.A. Sociedad Fiduciaria

77 Sigla: CorpBanca Investment Trust o CorpBanca Sociedad
Fiduciaria

78 C_orporacic’)_n Financiera Colombia_na S.A. , pudiendo utilizar las
siglas Corficolombiana S.A. o Corficol S.A.

80 Corredores de Seguros Asociados S.A.

89 ECO Seguros S.A.

93 Fiduciaria Bancolombia S.A. Sociedad Fiduciaria
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104
119

132

142

155

156
165
180

182
185

192

199

202

Fiduciaria Fiducor S.A.

Fondo Nacional del Ahorro Carlos Lleras Restrepo

Helm Bank S.A. pudiendo utilizar el nombre comercial de "Helm
Bank" o simplemente "Helm"

J. A. Jaramillo S.A. Corredores de Reaseguros Sigla Jaramillore,
Corredores de Reaseguros

Liberty Seguros S.A., pudiendo utilizar comercialmente Liberty
Seguros o Liberty

Macrofinanciera S.A. Compafia de Financiamiento. Sigla:
Macrofinanciera S.A. C.F.

Olsa RE Colombia Ltda Corredores de Reaseguros

Segurexpo de Colombia S.A. Aseguradora de Crédito y del
Comercio Exterior. Denominacion simple de SEGUREXPO
Seguros Colpatria S.A.

Seguros de Vida Alfa S.A. Vidalfa

Servicios  Financieros S.A.  Serfinansa  Compafia de
Financiamiento

Sociedad Fiduciaria de Desarrollo Agropecuario S.A. y/o
Fiduagraria S.A.

Titan Intercontinental S.A. Sociedad de Intermediacion Cambiaria y
de Servicios Financieros Especiales.

De las anteriores 28 empresas de la muestra solo las empresas de la Tabla 9.
presentan registros de operaciones de cobertura en sus estados financieros, es

decir

el 14.28% de la muestra.

88



Tabla 9.

presentan las siguientes cifras:

Posicién en la muestra:

ESTADOS FINANCIEROS OBJETO DE ESTUDIO
Fecha del estado financiero: Agosto de 2013
Rango de Valores: 1000 Miles de Pesos

Activo

Pasivos

Patrimonio

Cuentas
Contingentes

Cuentas de Orden
Deudoras
Cuentas de Orden
Acreedoras
Deudoras Por el
Contrario
Acreedoras por el
contrario

Descripcion Cuenta Reportada
CONTRATOS FORWARD - DE COBERTURA
CONTRATOS DE FUTUROS ¢, DE COBERTURA
SWAPS ¢, DE COBERTURA
OPCIONES DE COBERTURA
CONTRATOS FORWARD - DE COBERTURA
CONTRATOS DE FUTUROS ¢, DE COBERTURA
SWAPS ¢, DE COBERTURA
OPCIONES DE COBERTURA
POR COBERTURAS DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR COBERTURAS DE INVERSIONES
OBLIGACIONES EN OPCIONES ¢, DE COBERTURA
DERECHOS EN OPCIONES ¢, DE COBERTURA
COBERTURAS DE FLUJOS DE EFECTIVO POSICIO

COBERTURAS DE OPERACIONES ACTIVAS EN MON

COBERTURAS DE FLUJOS DE EFECTIVO POSICIO
COBERTURAS DE OPERACIONES PASIVAS EN MON
COBERTURAS DE FLUJOS DE EFECTIVO POSICIO
COBERTURAS DE OPERACIONES ACTIVAS EN MON
COBERTURAS DE FLUJOS DE EFECTIVO POSICIO
COBERTURAS DE OPERACIONES ACTIVAS EN MON

89

32

Banco de Bogota

1,252,730.75

71,738,142.15
593,176.97

2,020,638,687.07

93

Fiduciaria
Bancolombia
S.A. Sociedad
Fiduciaria

22,474,780
6,154,890

2,899,709,140

132

Helm Bank S.A.

22,200.11

4,248,006.41

602,448.63

197,110,198.23

197,110,198.23

182

Seguros

Colpatria S.A.

4,968.97

Las 4 empresas del total de la muestra que reportan registros de operaciones de cobertura

Totales

23,754,679.83
0.00
6,154,890.00
0.00

2,378,146.77 2,978,073,435.33

0.00
0.00
0.00
0.00
1,195,625.60
0.00
0.00
0.00

2,217,748,885.30
0.00

0.00

0.00
197,110,198.23
0.00

0.00



Tabla 10. Resumen de acuerdo a las empresas de la
muestra con registros de operaciones de cobertura

Porcentaje de utilizacion por Tipo de Derivado

Forward 99.80%
Swaps 0.20%
Futuros 0.00%
Opciones 0.00%

Porcentaje Por tipo de Cobertura Reconocido en
Patrimonio

Flujo de efectivo 0.00%
Inversiones en moneda extrajera 100.00%

Porcentaje Por tipo de Cobertura Reconocida en Cuentas
de Orden

Flujo de efectivo 0.00%
Inversiones en moneda extrajera 100.00%

Informacién sobre la contabilidad de cobertura en las notas de los
estados financieros de las empresas de la muestra que registran
operaciones de cobertura

Para determinar la muestra de las empresas a analizar se tomaron los
ultimos estados financieros reportados a la Superintendencia Financiera de
Colombia que corresponden al periodo de Agosto de 2013. Dado que las
compafiias no tienen la obligatoriedad de realizar revelaciones para el
periodo de agosto de 2013, los estados financieros de agosto de 2013 no
cuentan con notas a los estados financieros que permita ampliar su
comprension en cuanto a la utilizacion de los derivados de cobertura.

Por lo tanto, para analizar las compafiias de la muestra que utilizan la
contabilidad de cobertura se estudiaran las notas de los estados financieros
a diciembre de 2012, las cuales a este corte las compafias si revelan por
tratarse de estados financieros de final de afio.

a) Fiduciaria Bancolombia S.A. Sociedad Fiduciaria:
Las notas de los estados financieros de Fiduciaria Bancolombia S.A.

Sociedad Fiduciaria con corte a diciembre 31 de 2012 se encuentran
comparadas con el corte a diciembre 31 de 2011.
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Dentro de sus principales politicas contables en cuanto a la operacion con
derivados mencionan que:

En el portafolio de la Sociedad Fiduciaria se realizaron operaciones
derivadas con contrapartes de excelente calidad crediticia, de tal forma que
el 100% de las transacciones fueron contratadas con entidades con una
calificacion igual o superior a AA+.

De acuerdo con las normas de la Superintendencia las operaciones con
derivados son definidas como contratos entre dos 0 mas partes para comprar
o vender instrumentos financieros en una fecha futura, o contratos donde el
activo subyacente es un indice o un precio de bolsa. La Sociedad Fiduciaria
realiza operaciones con propositos comerciales o propositos de cobertura en
contratos forward.

Valoracion
El valor razonable es determinado de la siguiente manera:
Forward

Se realiza de acuerdo con la metodologia estandar definida por la
Superintendencia, usando las cotizaciones de puntos forward publicadas por
proveedores.

En el afio 2012 no registra operacion con derivados, como si se registra
para el afio 2011 en el cual de acuerdo a la nota No 6 Aceptaciones y
Derivados, presentan Forward de Derechos de venta de divisas y
Obligaciones de venta de divisas que finalmente presenta un saldo en el
pasivo dado que las obligaciones de venta de divisas son mayores en
$192.000.000. Para el caso del analisis de la contabilidad de cobertura en la
revelacion de los estados financieros no es posible determinar de forma
definitiva si utilizan para la contabilizacion de los forwards algin tipo de
contabilidad de cobertura, porque al ser opcional utilizar la contabilidad de
cobertura seria necesario que lo dejen consignado de forma explicita en las
revelaciones de los estados financieros indicando la intencion de la
negociacion de los forward y si la intencion es de cobertura que la registran
por medio de la contabilidad de cobertura. Por ello resulta util la manera
como son reportados la informacion financiera a la Superintendencia
Financiera de Colombia porque deben reportar rubros especificos y
estandarizados como los que nos ayudan a conocer detalles puntuales como
en este caso si utilizan la contabilidad de cobertura.
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b) Banco de Bogota

En las notas de los estados financieros del Banco de Bogota con corte a
diciembre 31 de 2012, en aspectos sobre la contabilizacién de los derivados
utilizados como contabilidad de cobertura la compafia revela:

Como parte de sus principales politicas contables, informan que la entidad
realiza diferentes estrategias mediante la combinacion de instrumentos
derivados basicos (forward, opciones call y put y swaps), o bien entre éstos y
otros instrumentos financieros. Dichas estrategias se pueden integrar y
comercializar como un “producto” creando asi una amplia gama de
soluciones con diferentes funciones de costos y resultados, dentro de los
limites establecidos y sin incurrir en factores de riesgos diferentes a los
autorizados.

Dentro del desarrollo de este aspecto describe las caracteristicas generales
de los tipos de derivados que negocia como son Forward, Opciones, Swap y
Futuros, de éste Ultimo explica que amparado en los requerimientos de
funcionamiento del mercado organizado de derivados estandarizados de la
“CRCC”, el Banco estructuré dos tipos de servicios financieros, asi:

» El primero, para soportar su condicién de inversionista en posicion
propia, negocia contratos de derivados financieros estandarizados.

 El segundo en su condicién de “Miembro Liquidador”, dirigido a
personas naturales y juridicas, (Miembros No Liquidadores), la
administracion de las garantias y el desarrollo de los procesos de
liquidacion y compensacion ante la Camara de Riesgo Central de
Contraparte.

Como lo explican las notas de los estados financieros del Banco de Bogoté la
forma de contabilizar los derivados dependen de la finalidad de la
negociacion, en este sentido ademas de los derivados con fines de
especulacién, el Banco registrd instrumentos financieros derivados con fines
de cobertura de activos y pasivos en moneda extranjera.

Independientemente de la finalidad en la negociacion la entidad registra el
derivado como activo si presentan un precio justo de intercambio positivo si
es el caso contrario se registra como un pasivo separando el valor del
derecho y el valor de la obligacién, excepto en el caso de las opciones,
donde el registro contable se efectia en una sola cuenta. De todas formas no
se realizan neteos entre saldos favorables y desfavorables.

El Banco aplica el tratamiento contable especial de contabilidad de cobertura
para instrumentos derivados que cubren la exposicion cambiaria que para el
Banco representa las inversiones en Filiales y Agencias del Exterior.
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Estas operaciones tienen como finalidad proteger sus activos y pasivos en
moneda extranjera del riesgo cambiario generado por sus posiciones
estructurales de sus filiales y agencias del exterior.

El Banco de Bogotd en sus notas explica que la contabilizacion de los
instrumentos financieros derivados con fines de cobertura depende del tipo
especifico de cobertura de que se trate. De acuerdo con las modificaciones
establecidas por la circular Externa 049 de Noviembre de 2012, para el caso
de las coberturas de activos y pasivos en moneda extranjera:

Se debe registrar el valor de la alicuota diaria que resulte de la causacién de
la revaluaciéon o devaluacién implicita pactada en el instrumento financiero
derivado y de los movimientos en la tasa de cambio, en la subcuenta
correspondiente del estado de resultados, de acuerdo a la revaluacion o
devaluacion implicita pactada en el derivado, calculada con la tasa
representativa del mercado (TRM) vigente para el dia de la negociacion.

» La ganancia o pérdida acumulada del instrumento financiero derivado debe
ser reconocida en el estado de resultados segun lo establecido en el inciso
anterior y la diferencia debera registrarse en la cuenta patrimonial
“‘Ganancias o pérdidas acumuladas no realizadas en instrumentos
financieros derivados con fines de cobertura - Coberturas de activos o
pasivos en moneda extranjera”, con el signo correspondiente.

* En la fecha en la que se termine la cobertura, el resultado acumulado del
instrumento financiero derivado utilizado para este tipo de cobertura, que se
halle en la subcuenta patrimonial “Ganancias o pérdidas acumuladas no
realizadas en instrumentos financieros derivados con fines de cobertura —
Cobertura de activos o pasivos en moneda extranjera”, se traslada al estado
de resultados en la respectiva subcuenta para instrumentos financieros
derivados.

Por otra parte, la contabilizaciébn de las posiciones primarias cubiertas se
efectla asi:

a. La posicion primaria continda registrandose por su valor nominal
respectivo en cada fecha, en las mismas cuentas de balance y de estado de
resultados, con la misma metodologia y dinamica como ocurriria si no tuviera
cobertura.

b. Desde la fecha en la que nace la cobertura con instrumentos financieros

derivados, se registra el valor presente de la posicion primaria en cuentas de
orden.
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Los instrumentos financieros derivados designados como cobertura son
operaciones Forward peso/ddlar americano con diversos perfiles de
vencimiento. Aunque estos derivados cubren el riesgo de tipo de cambio,
generan volatilidad en el estado de resultados, dada la variacién en los otros
factores de riesgos asociados, como curvas de devaluacion dolar / peso
(diferencial de tasas de interés). El objetivo del tratamiento contable de
coberturas es aislar el efecto de la volatilidad en el estado de resultados por
cuenta de las variaciones en factores de riesgo diferentes al tipo de cambio,
llevando Unicamente al estado de resultados los ingresos / pérdidas por
reexpresion cambiaria, y devaluacion pactada, y registrando en las cuentas
patrimoniales la porcion de la variacion del precio justo de intercambio
correspondiente a otros factores (variaciones en la curva forward, paso del
tiempo, etc.).

A partir del 28 de noviembre de 2012, registra el valor de la alicuota diaria
que resulte de la causacion de la revaluacién o devaluacion implicita pactada
en el instrumento financiero derivado y de los movimientos en la tasa de
cambio, en la subcuenta correspondiente del estado de resultados, de
acuerdo a la revaluacion o devaluacion implicita pactada en el derivado,
calculada con la tasa representativa del mercado (TRM) vigente para el dia
de la negociacion.

El detalle de las aceptaciones, operaciones de contado e instrumentos
financieros derivados es el siguiente:

31 de diclembre 30 de junlo
Actlvo Pasivo Neto Actlvo Pasivo Neto
Forward
Aceptaciones bancarias en plazo $ 32,388 50,404 (18,016) 60,592 60,665 (73)
Operaclones de Contado
Derechos de venta sobre divisas 454 0 454 2,643 0 2,643
Derechos de compra sobre divisas 6,260 0 6,260 61,513 0 61,513
Obligaciones de venta sobre divisas (452) 0 (452) (2,642) 0 (2,642)
Obligaciones de compra sobre divisas (6,257) 0 (6,257) (61,506) 0 (61,506)
5 0 5 8 0 8
Contratos forward de Especulacion
Derechos de venta sobre divisas 4,719,510 (114,409) 4,833,919 3,675,499 (1,373.428) 5,048,927
Derechos de compra sobre divisas 97,659 (4,299,386) 4,397,045 1,108,789 (2,840,833) 3,949,622
Obligaciones de venta sobre divisas (4,600,767) 115,102  (4,715,869) (3,596,286) 1,378,911  (4,975,197)
Obligaciones de compra sobre divisas (96,553) 4,407,115 (4,503,668) (1,103,461) 2,902,498 (4,005,959)
Derechos de venta sobre titulos 0 (117,818) 117,818 0 (123,765) 123,765
Obligaciones de venta sobre titulos 0 119,517 (119,517) 0 123,957 (123,957)

119,849 110,121 9,728 84,541 67,340 17,201
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Contratos forward de Cobertura

Derechos de venta sobre divisas 1,844,931 (22,951) 1,867,882 1,321,099 (191,471) 1,512,571
Derechos de compra sobre divisas 0 (176,738) 176,738 73,145 (41,041) 114,186
Obligaciones de venta sobre divisas ~ (1,762,227) 22,983 (1,785,210) (1,265,523) 192,142 (1,457,665)
Obligaciones de compra sobre divisas 0 179,810 (179,810) (72,947) 41,560 (114,507)

82,704 3,104 79,600 55,774 1,190 54,585

Contratos de Futuros

Derechos de venta sobre monedas 487,436 (58,475) 545911 521,375 0 521,375
Derechos de compra sobre monedas 102,858  (459,906) 562,764 8,936 (670,757) 679,693
Derechos de venta sobre titulos 0 0 0 0 (226,748) 226,748
Derechos de compra sobre titulos 0 0 0 5.718 0 5,718
Obligaciones de venta sobre monedas (487,436) 58,475 (545,911) (521,375) 0 (521,375)
Obligaciones de compra sobre monedas (102,858) 459,906  (562,764) (8,936) 670,757 (679,693)
Obligaciones de venta sobre titulos 0 0 0 0 226,748 (226,748)
Obligaciones de compra sobre titulos 0 0 0 (5,718) 0 (5,718)
0 0 0 0 0 0
31 de diclembre 30dejunlo
Activo Pasivo Neto Activo Pasivo Neto
Swaps
Activo
Derechos de venta sobre divisas 492,365 (329,157) 821,522 458,010  (226,533) 684,543
Derechos sobre tasa de interés 87,790 (30,324) 118,114 571,320  (594,843) 1,166,163
Obligaciones sobre divisas (455,283) 360,815  (816,098)  (422,109) 253,234 (675,343)
Obligaciones sobre tasa de interés (75,590) 43,126 (118,716)  (560,605) 606,978 (1,167,583)
49,282 44,460 4,822 46,616 38,836 7,780
Opclones
Activo
Call sobre Divisas 4,070 710 3,360 14,614 883 13,731
Put sobre Divisas 4,816 28,278 (23,462) 2,528 32,189 (29,661)
8,886 28,988 (20,102) 17,142 33,072 (15,930)

$ 293,114 237,077 56,037 264,672 201,103 63,570
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Detalle de los contratos de forward de cobertura:

31 de diciembre 30 de junio
Saldo Saldo
Délares Saldo Dolares Saldo
(Us$) Pesos (5) (UsS) Pesos (5) Propésito
Derechos de Compra
de Divisas 100 § 176,738 64 $ 114,186
(Peso/Délar) Elflujo para cubrir sobre posicion acti-
o va USD 903 y USD 9 millones de déla-
Obligaciones de res respectivamente.
Compra de Divisas 0 (179,810) 0 (114,507)
(Peso/Dolar)
00 $ (3,072 64 (321)
Def"e.c‘jos‘je\'fe‘j,tf e 0 $ 1,867,882 0 § 1,512,571
Divisas (Peso/Délar) El flujo en pesos para cubrir sobre po-
Obligaciones de Venta sicion activa de USD 903 y USD 748
de Divisas (1,010) (1,785,210) {'81?) (1,457,665) millones de délares respect\'van‘nente.
(Peso/Dolar)
(1.010) S 82,672 (817) S 54,905

Segun lo anterior se observa que como instrumento de cobertura solo utilizan
el forward y tiene la siguiente participacion:

En Los Activos del Banco de Bogoté:

En miles de millones a diciembre 31 de 2012:

Derivados de Cobertura 82,704.00
Total de aceptaciones y derivados 293,114.00
Total Activo 49,588,722.

Participacion de los Derivados de Cobertura dentro del total

. . 28.22%
de aceptaciones y derivados

Participacion de las Aceptaciones y derivados en el Total de

: 0.59%
Activos

Participacion de los Derivados de Cobertura dentro del total

) 0.17%
de Activos
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En el Pasivo del Banco de Bogota:

En miles de millones a diciembre 31 de 2012:

Derivados de Cobertura 3,104.00
Total de aceptaciones y derivados 237,077.00
Total Pasivo 40,191,322.00

Participacion de los Derivados de Cobertura dentro del total

. : 1.31%
de aceptaciones y derivados

Participacion de las Aceptaciones y derivados en el Total de

. 0.59%
Pasivo

Participacion de los Derivados de Cobertura dentro del total

. 0.01%
de Pasivo

Helm Bank S.A. pudiendo utilizar el nombre comercial de "Helm Bank" o
simplemente "Helm"

La compafia Helm Bank S A en las notas de sus estados financieros
consolidados a Diciembre 31 de 2012 establece como politica contable
principal realiza operaciones con derivados financieros con el fin de proveer
u obtener cobertura, en estas politicas no informan que utilizan la
contabilidad de cobertura para registrar estos derivados, en la nota 6 de
Aceptaciones y derivados exponen que realizan operaciones con derivados
de especulacion.

El siguiente es el resumen de los derivados cuyo valor neto entre derechos y

obligaciones es positivo para el Banco y sus Subordinadas de las
aceptaciones bancarias:
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Aceptaciones bancarias

Operaciones de contado:
Compra sobre divisas:
Derecho
Obligacion
Venta sobre divisas:
Derecho
Obligacion
Compra sobre titulos:
Derecho
Obligacion
Venta sobre titulos:
Derecho
Obligacion

Opciones:
Contratos forward:
Compra sobre divisas:
Derecho
Obligacién
Yenta sobre divisas:
Derecho
Obligacién

Compra sobre titulos:
Derecho
Obligacién

Swaps:

Sobre divisas:
Derecho
Obligacién

Sobre tasa de interés:
Derecho
Obligacién

Opciones:
Sobre divisas:
Calls
Puts

Contratos forward de cobertura:
Yenta de monedas:

Derecho

Obligacién

31 de diciembre de

30 de junio de

2012 2012
§ 5.201.1 $ 83184
- 7,1384
- (7,216.0)
529 29258
{ 53.0) (2,922 8)
163.8 2185
(161.9) (212.9)
54.2 22822
{ 54.6) (2,278.3)
14 (65.1)
31 de diciembre de 30 de junio de
2012 2012
15,730.5 560,381.6
{ 15,769.4) (557,458 2)
1,868,560.0 1,5324937
{ 1,820,695.7) (1,497,124 1)
- 27758
- (2,750.5)
47,825.4 38,3183
265,624.1 197,642.8
( 247,733.5) (183,956.7)
258,756.4 246093.0
(251,317.7) (241.200.5)
25,329.3 18,578.6
468.5 1,466.5
95.0 350.0
563.5 1,816.5
135,038.4 K27419
(133,487.2) (52623.0)
1,551.2 118.9
] 80,471.9 b 67,0856

En los derivados cuando el valor actualizado de la obligacion excede el valor
actualizado de los derechos (el valor neto es negativo para el Banco y sus
Subordinadas), estos se trasladan al pasivo. El siguiente es el resumen de
los derivados cuyo valor neto es negativo para el Banco y sus Subordinadas

y de las aceptaciones bancarias:



31 de diciembre de

30 de junio de

2012 2012
Aceptaciones bancarnias S 5.201.1 5 83184
Derivados:
Contratos forward:
Compra sobre divisas:
Deracho (1,601,545.8) (1,511,393.3)
Obligacion 1.645,393.5 1,542.093.8
Yenta sobre divisas:
Deracho (19,838.0) (B817,184.1)
Obligacion 19,901.5 821,654 .8
43,911.2 351762
Swaps:
Sobre divisas:
Deraecho (222,005.8) (116,323.9)
Obligacion 237,152.6 126,406.0
Sobre tasa de interés:
Deracho (241,647.8) (227,667 4)
Obligacion 248,619.9 2324375
22,1189 14,8522
Opciones:
Sobre divisas:
Calls 256.8 7218
Puts 2,882.9 41398
3139.7 48616
Contratos forward de cobertura:
Derecho - (70,897 4)
Obligacion — 71,3778
— 480 .4
5 74,3709 5 63,6888

Aungue no es posible determinar de acuerdo a la informacién revelada en las
notas de los estados financieros la forma como Helm Bank S A realiza la
contabilizacion de los derivados de cobertura, el siguiente es el porcentaje de
participacion de los derivados de cobertura, que para este caso se trata de
Forward de Cobertura, dentro de la informacién financiera a diciembre 31 de
2012:

En Los Activos de Helm Bank S A:

En millones de Pesos a diciembre 31 de
2012:

Derivados de Cobertura

1.551
Total de aceptaciones y derivados 80.472
Total Activo 13.480.972
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Participacion de los Derivados de Cobertura

) : 1,93%
dentro del total de aceptaciones y derivados
Participacion de las Aceptaciones y derivados
: 0,60%
en el Total de Activos
Participacion de los Derivados de Cobertura 0.01%
dentro del total de Activos ’
En el Pasivo de Helm Bank S A:
En millones de Pesos a diciembre 31 de
2012:
Derivados de Cobertura -
Total de aceptaciones y derivados 74.371
Total Pasivo 12.073.831
Participacion de los Derivados de Cobertura
. : 0,00%
dentro del total de aceptaciones y derivados
Participacion de las Aceptaciones y derivados
: 0,62%
en el Total de Activos
Participacion de los Derivados de Cobertura 0.00%

dentro del total de Activos

Seguros Colpatria S.A.

Las notas de los estados financieros de Seguros Colpatria S.A. con corte a
diciembre 31 de 2012 se encuentran comparadas con el corte a diciembre 31
de 2011.

Para el afo 2012 Seguros Colpatria S.A. no presenta registros de
transacciones con derivados financieros.

En la revelacion de sus principales politicas contables en cuanto a derivados
financieros informa que a finales de 2012, la compafiia tuvo vencimientos de
operaciones de cobertura forward, los cuales venia contabilizando como
“derivados con fines de especulaciéon”; sin embargo, a partir de la renovacién
de los instrumentos derivados (forward) en mencion y basados en un analisis
de los activos que mantenia la compafiia en moneda extranjera y sobre los
cuales se efectuaron los derivados del portafolio, se cambia la clasificacién
de los mismos a “derivados con fines de cobertura”, teniendo en cuenta que
la compafia busca cubrir su portafolio en moneda extranjera del riesgo
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cambiario al que se encuentra expuesto. La propuesta fue evaluada y
aprobada por la Junta Directiva.

El detalle de las cifras en cuanto a operaciones con instrumentos financieros
derivados contenido en la nota 11 es el siguiente:

OPERACIONES CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Al 31 de diciembre el detalle era: 2012 2011
Contratos forward: (1)

Derechos de ventas $- $48.431.761.232
sobre divisas

Obligaciones de venta - (48.693.276.319)
sobre divisas

Subtotal contratos $- $ (261.515.087)
forward

Cabe aclarar de que el hecho de que las empresas colombianas utilicen en
un porcentaje muy bajo las operaciones de cobertura no significa que en la
misma proporcion hagan uso de la contabilidad de cobertura, dado que es
una opcion utilizarla, es decir las empresas que realicen operaciones de
cobertura pueden que no hagan sus registros bajo las reglas contables de la
contabilidad de cobertura. El alcance de esta investigacion no es responder a
por qué no se utiliza la contabilidad de cobertura, sin embargo, es posible
analizar que una de las causas que puede responder a ello es que las
condiciones para poder registrar un derivado de cobertura, explicadas en el
punto 4.1.2 de esta investigacion, pueden ser complicadas, por lo cual las
compafias podrian optar por no utilizar la contabilidad de cobertura, asi sus
derivados si sean negociados con esa finalidad.

Los requisitos de la contabilidad de cobertura pueden llegar a ser decisivos
a la hora de elegir la forma de registrar los derivados, es asi que cuando se
hace referencia a las nuevas reformas de la NIC 39 frente al tema de la
contabilidad de cobertura, los requisitos son un punto importante para
replantear.

El nuevo modelo también permitiria que una entidad utilice informacion
generada internamente con fines de gestidbn de riesgos, incluye
criterios de elegibilidad, basados en una evaluacion econdmica de la
fortaleza de la relacion de cobertura. En ultimas esto nos llevaria a
una reduccion de costos de implementacion en comparacion con los
de la NIC 39, dado que reduce la cantidad de analisis que se requiere
para ser uso de la contabilidad de cobertura.
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Finalmente lo que se proyecta es separar de lo contable la
complejidad que imponen los instrumentos de cobertura y permitir a
las entidades reflejar su verdadera gestion de riesgo, pues con los
requisitos de la NIC 39 es posible que las empresas que acceden a
instrumentos derivados con fines de cobertura terminen reflejandolos
como de especulacion. (ARIAS, 2014, p.46)

El hecho de que el tipo de derivado financiero que mas se utiliza segun la
muestra sea el forward puede explicarse dado que es el derivado mas
sencillo de utilizar financieramente y puede amoldarse a las necesidades de
las empresas.

La tendencia economica como se ha explicado en la investigacion se
encuentra enfocada en la financiarizacion, aunque en Colombia no se haya
desarrollado en una gran proporcion en las empresas colombianas, no deja
de ser una tendencia que el pais seguird fortaleciendo para consolidarse a
nivel internacional.
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CONCLUSIONES

La globalizacién econdémica y su tendencia a fortalecerse de forma decisiva
en los negocios, en aspectos como: la regulacién de las transacciones, los
riesgos financieros a los que se enfrentan, la utilizacion de instrumentos
financieros, etc. conllevan a reconocer que los aspectos financieros en los
negocios son una necesidad en la operatividad de las empresas.

El riesgo presente en los activos y pasivos susceptibles a cambios en su
valor por el comportamiento del mercado, es un riesgo que debe gestionarse
en las empresas que poseen este tipo de activos y pasivos, dado que la
gestion de los riesgos de mercado es una herramienta que puede mitigar los
impactos por la volatilidad de los precios, disminuyendo las pérdidas o
incrementando las ganancias por este concepto.

La contabilidad de cobertura se convierte en un conjunto de reglas contables
que pueden ser aplicadas a los derivados financieros, que se usen como
cobertura de riesgos, y a su partida cubierta; con la intencion de reducir la
volatilidad en los estados financieros, mas especificamente en el calculo de
la utilidad.

Las coberturas son operaciones econdémicas necesarias y Utiles para
administrar los riesgos de mercado.

Para cumplir con el objetivo de cubrir acertadamente los riesgos de mercado
a través de las coberturas, es determinante que la empresa posea el
conocimiento suficiente de los elementos que componen la operacion: El
instrumento de cobertura, es decir los derivados financieros, las tendencias
en el valor de mercado de la partida cubierta y la estrategia que debe
aplicarse para el manejo del riesgo que lo afecta.

La contabilidad de cobertura tiene por objetivo registrar la operacion de
cobertura, alineando la valorizaciéon y el momento de reconocimiento de los
elementos que la componen: El instrumento de cobertura y la partida
cubierta.

La aplicacion de la contabilidad de cobertura garantiza que los estados
financieros se expresen de forma adecuada al comprender los principios de
asociacion, calculo de la utilidad, mantenimiento del patrimonio, del mismo
modo se obtenga como resultado una utilidad menos volatil, con mayor
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simetria en sus componentes y un registro de las operaciones mas cercana a
la realidad economica.

El contador publico colombiano con las Normas Internacionales de
Informacion debera desarrollar conocimientos financieros de forma mas
avanzada y profunda para aplicar correctamente la nueva normatividad
contable.

Es importante que el contador publico colombiano comprenda el concepto de
contabilidad de cobertura porque en él se encuentran principios contables
gue se han considerado fundamentales tanto en la normatividad colombiana
como en la internacional, aplicando de esta forma conceptos contables en
una operacién financiera compleja que puede fortalecer las empresas
colombianas a través del cubrimiento de los riesgos de mercado y de un
manejo contable que genera estados financieros alineados con la realidad
financiera de las empresas.

Dos de las razones que podria explicar la poca utilizacion de las operaciones
de cobertura en la mayoria de las empresas, son: El propio desconocimiento
de su existencia y manejo, que aunque en la literatura los autores del tema
describen como muy complejo, el uso generalizado en las empresas
colombianas también esta relacionado con los niveles de conocimiento que
los profesionales tienen en este aspecto. Otra razén que podria explicar la
baja utilizacion de las operaciones de cobertura es la complejidad que
representa para las empresas cumplir con los requisitos de la contabilidad de
cobertura lo que podria llevar a las empresas a no utilizarla a pesar que de
sus instrumentos financieros si sean negociados con fines de cobertura.

La proyeccién gue se establece para las empresas colombianas en cuanto al
uso de derivados financieros con fines de cobertura y a su vez la contabilidad
de cobertura es que aumente en los proximos afios, porque es una
herramienta financiera Util y necesaria para que las empresas cubran sus
riesgos de mercado, a los cuales se encuentran expuestas al realizar sus
transacciones y con mayor relevancia al concebirse en una economia
globalizada, acuerdos comerciales cada vez mas numerosos, mercados de
capitales mas abiertos y dinamicos, y recursos tecnologicos que acortan las
distancias; y que encaminan a las empresas colombianas hacia el mercado
internacional y a su vez a los riesgos inherentes en él.
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