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1. Resumen.

Este texto esta fundamentado y enfocado en el analisis e identificacion de los Fondos de
cobertura 0 Hedge Funds los cuales son el medio de inversion méas popular en el mercado
financiero a nivel internacional. Este tipo de fondos se caracterizan por su alto grado de
libertad en la gestion de su patrimonio y por realizar estrategias de cobertura de riesgos;
la estructuracion del fondo puede ser alternativa de inversion eficiente debido a uso de
estrategias que mitigan el riesgo y promueven la rentabilidad. EI cuerpo del documento
estd conformado por tres capitulos donde se exponen los conceptos basicos y generales
que ayudan a comprender la naturaleza y sistema operativo de los fondos de cobertura y
sus estrategias. De igual manera se evidencia la incidencia de los Hedge Funds en
Colombia durante un periodo de tiempo (2017 — 2021) y los sucesos mas relevantes en

eso0s afos.

Palabras Clave: Sistema Financiero Colombiano, Fondos de Cobertura, Comisiones,

Derivados Financieros
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2. Abstract.

This text is based on and focused on the analysis and identification of Hedge Funds or
Hedge Funds, which are the most popular means of investment in the international
financial market. This type of fund is characterized by its high degree of freedom in the
management of its assets and for carrying out risk hedging strategies; the structuring of
the fund can be an efficient investment alternative due to the use of strategies that
mitigate risk and promote profitability. The body of the document is made up of three
chapters where the basic and general concepts that help us understand the nature and
operating system of hedge funds are exposed. In the same way, the incidence of Hedge
Funds in Colombia is evidenced during a period of time (2017 - 2021) and the most

relevant events in those years.

Keywords: Colombian Financial System, Hedge Funds, Commissions, Financial

Derivatives
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3. Introduccion.

Dentro del Sistema Financiero Colombiano existen diversos tipos de inversiones que van mas
alla de los CDT, los bonos o las acciones. Existe otra clase de activos, conocidos con el nombre
de Inversiones Alternativas. Este tipo de inversiones, dentro del cual se encuentran los Hedge
Funds, también conocidos como fondos de cobertura los cuales son considerados un vehiculo de
inversion alternativa en el que los gestores tienen menos restricciones legales a la hora de tomar
decisiones de inversion. Los Hedge Funds ofrecen oportunidades para optimizar los rendimientos
y los riesgos implicitos que no estan facilmente disponibles a través de inversiones a largo plazo
en acciones o bonos tradicionales. Estas posibilidades de mayores beneficios y menores riesgos
se basan fundamentalmente en la capacidad de estos fondos para participar en diversos productos
financieros y mercados mundiales que, por otro lado, no estan disponibles en los productos de
inversion tradicionales y también son la capacidad de mantener posiciones largas y cortas en

derivados para obtener ganancias en muchos entornos econémicos.

Este tipo de fondos son poco conocidos en Colombia y los inversionistas locales tienen un
acceso muy limitado a ellos. Sin embargo, las inversiones alternativas se estan involucrando cada

vez mas en los mercados financieros locales.
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4. Obijetivos.

4.1. General:

Analizar la evolucién de los Hedge Funds durante los ultimos 5 afios en Colombia.

4.2.  Especificos:

. Determinar qué son los fondos de cobertura desde un enfoque general.
. Identificar los diferentes tipos de estrategias de los Hedge Funds.
. Exponer el desempefio de los fondos de cobertura y sus estrategias durante los

ultimos 5 afos en Colombia.
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5. Capitulo I. Aspectos principales de los fondos de cobertura (Hedge Funds) en
Colombia.
5.1. ¢Qué son los Hedge Funds?
5.1.1. Definicion:

Segun la Real Academia Espaiiola se puede definir el término “cobertura”, como una
cubierta para tapar o resguardar algo. Del mismo modo, lo describe como la accion de
cubrirse o prevenirse de una responsabilidad. Asimismo, en el &mbito de las finanzas la
palabra cobertura hace referencia a una estrategia que ayuda a cubrir el riesgo de una
inversion realizando la posicién financiera opuesta mediante un activo financiero
correlacionado con la inversion principal; de esta forma se puede definir los Hedge Funds
como una sociedad privada de inversion que maneja titulos de terceros para cubrirlos ante
posibles y eventuales riesgos, de igual manera para incrementar el valor de los titulos.
(Rodriguez, 2011) Se puede decir que es la union entre el gestor de fondos o socio
general y los inversores del fondo de cobertura o socios limitados, esto con el fin de
conseguir los rendimientos maximos y reducir al minimo los posibles riesgos. El
objetivo principal de los Hedge Funds es generar una rentabilidad a través de un
horizonte de inversion determinado para asi generar un rendimiento distante a la
evolucion de los mercados financieros, pero cubriendo los principales riesgos de los

activos tradicionales. (wealt management, 2019)
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Los Hedge Funds o fondos de cobertura también pueden ser llamados fondos de
gestion alternativa, fondos alternativos o fondos de inversion libre; fundamentalmente,
estos fondos tienen la capacidad de participar en diversos productos financieros y
mercados mundiales a los que, por otro lado, los productos de inversion tradicionales no

tienen acceso.(scaramucci, 2012)

Invertir en fondos de cobertura tiene muchos beneficios ya que pueden ofrecer
rentabilidad por encima del mercado y de cualquier otro fondo de inversion sometido a
mayor regulacion. Este tipo de fondo tienen menos relacién con la tendencia del mercado,
los administradores tienen la potestad de decidir en qué activos entran o salen y en qué
momento; en especial en las etapas bajistas ya que se puede obtener una gran ventaja. Los
Hedge Funds son muy flexibles en cuanto a la tipologia de activos, el apalancamiento o la
zona geogréafica en la que invierte, lo que les permite aprovechar cualquier oportunidad

de inversion que surja.(Aguia, n.d.)

5.1.2. Comisiones:

Como todos los fondos, también el Fondo de Inversiones libre prevé un sistema de
comisiones. En este caso estan previstas dos tipos de comisiones: las comisiones de
gestidn; ayudan a remunerar a los gestores por el trabajo realizado y es calculada como
comision anual sobre la base del dinero presente en el fondo comun. Por otro lado, las
comisiones sobre el resultado obtenido; se le reconoce al gestor del fondo por haber

alcanzado determinadas metas de rendimiento en un cierto periodo de tiempo.

Los fondos de cobertura tienen tarifas fijas mas bajas, pero agregan bonos o tarifas

variables para una gestion exitosa de la cartera. Este éxito se ve recompensado una vez
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que se llega al objetivo de rentabilidad que el fondo pretende alcanzar. Este objetivo

también asegura que a los gerentes se les pague solo por el éxito real.(Florez, 2011)

Una vez que el fondo comienza a operar segun el asesoramiento brindado a los
inversores, el administrador del fondo comienza a recibir pagos que consisten en una
comision fija generalmente del 1% al 2% del fondo. Capital gestionado y comisiones

variables, que pueden estar entre el 15% y el 20% del resultado final. (Brun, 2006)

Una de las razones por las que la industria de los fondos de cobertura cobra tanto es
que muchas de sus estrategias requieren habilidades especiales, razon por la cual los
gerentes mas talentosos del mundo se pueden encontrar en la industria de los fondos de
cobertura. La falta de regulacion significa que los administradores no tienen restricciones
de inversion. Son libres de realizar inversiones grandes o pequefias en el mismo dia, ir en
corto y/o largo en ciertos activos, tener diferentes niveles de apalancamiento, cambiar de
estrategia cuando surgen noticias importantes, etc. Como tales, estos gestores disfrutan de

una gran flexibilidad y discrecion en las estrategias que siguen.(Gironella, 2005)

5.1.3. ¢Quiénes hacen uso de los Hedge Funds?

Invertir en fondos de cobertura no es adecuado para todo tipo de inversores. La
posibilidad de altos rendimientos absolutos es su principal atractivo, pero el riesgo que
los inversores estan dispuestos a asumir esté reservado para unos pocos elegidos.
Ademas, la flexibilidad legal que ofrecen dichos fondos tambiéen los exime de brindar
detalles sobre los productos a los que estan expuestos los activos, por lo que los

depositantes se sienten mas expuestos si no estan seguros.(Abzuardez, 2014)
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Este tipo de inversion estd mas orientado a clientes institucionales y empresas con
grandes activos y que buscan las formas mas atractivas de mejorar como parte de su
cartera de activos. Esto no quiere decir que un inversor individual no pueda participar en
este tipo de fondos, pero existen alternativas de inversién que pueden ofrecer

rentabilidades atractivas con rentabilidades menos negativas. (elkarkidetza, 2017)

5.2. Personal clave
5.2.1. Administrador del fondo:
Es el coordinador central de todas las demas partes enunciadas anteriormente. Tiene a
su disposicion un staff de colaboradores para cumplir satisfactoriamente con sus
funciones. Ademas, provee al fondo servicios profesionales como reportes financieros,

servicios impositivos y servicios de inversion, entre otros.

5.2.2. Asesor de inversion:

Es la parte responsable del manejo del portafolio de inversiones y es quien toma las
decisiones de inversion relacionadas a la compra y venta de valores en provecho del
fondo. Generalmente es retribuido con una comisién para incentivo basada en la
presentacion de las inversiones. Es el eslabon de conexion con el corredor de bolsa 'y
suele ser quien le envia notificaciones de operaciones e instrucciones especificas,
dependiendo de las funciones que le sean concedidas en las bases constitutivas del Hedge

Fund.(Paccieri, 2020)

5.2.3. Corredor de bolsa / Custodio de valores:
El primero es el responsable de la realizacion fisica de las operaciones, y a falta de un
custodio de valores, es el encargado también de cuidar del dinero y los valores

pertenecientes al Hedge Fund. En caso de estar separadas ambas funciones, el corredor y
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el custodio trabajan en forma combinada y bajo una comunicacion permanente para poder

ejecutar las operaciones solicitadas por el asesor de inversiones.(AMV, 2018)

5.2.4. Auditor independiente:

Los servicios provistos por este son una parte integral de las operaciones del fondo.

5.2.5. Asesor legal:
Prepara la documentacion organizacional y cumple un rol central en la formacion del
Hedge Fund. Estos documentos incluyen el memorando, el acuerdo de asociacion, el

acuerdo de responsabilidad limitada, y los articulos de incorporacion.

5.3.  Evolucion historica

e 1949: Se forma el primer hedge fund en los Estados Unidos.

e 1952: El primer hedge fund es reorganizado como Limited Partnership.

e 1966: Carol J. Loomis publica en la revista Fortune el articulo " The Jones, Nobody
keeps up with™ en abril de 1966.

e 1967-1968: Gran expansion de la industria.

e 1969-1985: Recesiones econdmicas y magra presentacion de los hedge funds reducen
notablemente su participacién como vehiculo de inversion.

e 1986: Se renueva el interés por los hedge funds a partir del incremento de inversiones
individuales, desarrollo de mercados y promocién periodistica.

e 1996: Se legisla la Seccion 3(c)7 del Acta de Compaiiias de Inversién, aumentando la
flexibilidad de los hedge funds.

e 1999: Con la crisis de las administradoras de capital de largo plazo, el congreso de los

Estado Unidos propone regular a los hedge funds.
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6. Capitulo 1. Estrategias de cobertura o técnicas de inversién para los Hedge Funds

Basado en los conocimientos previamente expuestos en el Capitulo I, se entiende que

este tipo de fondos son especificamente para cubrir el riesgo de una inversion y para ello
se ponen en practica una serie de estrategias financieras que contrarreste el riesgo, esto

dependiendo la inversion a realizar.

6.1. Tipos de Hedge Funds segun su estrategia de inversion

Existe una variedad de tipos de fondos de cobertura que se llevan a cabo dependiendo lo
que el inversionista necesite o el riesgo que se desee cubrir, algunos de ellos son:
6.1.1. Event-driven:

El lider aprovecha situaciones especiales como una fusion corporativa o una
empresa al borde de la quiebra para obtener ganancias mientras se recupera. Se utilizan
en situaciones en las que las oportunidades y los riesgos potenciales estan relacionados
con el evento. Los administradores de fondos encuentran oportunidades para invertir en
transacciones corporativas como adquisiciones, consolidacion, refinanciamiento,
liquidacion y bancarrota. Estos eventos forman la base para invertir en valores
desafiantes, arbitraje y posiciones privadas. (Moreno & Silva, 2015)

6.1.2. Relative value:

El gestor detectara diferencias de precio o relaciones de precio cambiantes de
inversiones iguales o parecidas en distintos mercados. En esta estrategia el gestor
aprovecha las diferencias de precios relativos entre distintos valores cuyos precios se

espera que varien o converjan con el tiempo. Incluye sub-estrategias como arbitraje de
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renta fija, arbitraje bursatil neutral, arbitraje convertible, arbitraje de volatilidad entre
otras estrategias.
6.1.3. Aggresive Growth:

Con el fin de conseguir rentabilidades muy atractivas el fondo invertirad en empresas
que espera que tengan un crecimiento significativo en el futuro. Se aprovechan del
juicio erréneo de los activos de una empresa en toda su estructura de capital. Por
ejemplo, si el gestor cree que el endeudamiento es excesivo, comprara posiciones cortas
en deuda y posiciones largas en renta variable, creando asi una cobertura y apostando
por el posible ajuste de la diferencia entre los dos principales.

6.1.4. Global Macro:

Esta estrategia consiste en obtener ganancias aprovechando las situaciones politicas
y econOmicas de los diferentes paises. Los gestores hacen apuestas basadas en
tendencias macroecondmicas globales clave, como movimientos en las tasas de interés,
monedas, cambios demogréaficos o ciclos econdmicos comerciales. Se utiliza un enfoque
sistematico y discrecional para los principales mercados financieros y no financieros al
negociar los contratos.

6.1.5. Managed futures:

El fondo busca obtener beneficios exponiéndose al mercado de futuros, derivados,
divisas o materias primas. El administrador apuesta por movimientos direccionales del
mercado cuando se espera que la tendencia continte o se invierta durante un periodo de
tiempo. El gestor analiza los movimientos, las tendencias o las discrepancias del
mercado, que luego se pueden aplicar a inversiones en fondos de cobertura a largo o

corto plazo y fondos de mercados emergentes.
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6.1.6. Directional trading:
El objetivo de estos fondos es conseguir beneficio mediante la toma de posiciones
larga, esperando que la accion suba, o corta, esperando que el activo caiga. Los gestores
realizan operaciones apostando por dos acciones del mismo sector. Por ejemplo, si

esperan que Apple funcione mejor que Samsung, elegiran Apple larga y Samsung corta.

6.2.  Estrategias de inversion
Hay muchas estrategias diferentes en el mercado de derivados, cada una con un nivel de
riesgo diferente. Los inversores elegiran la empresa que mas les convenga segun sus

expectativas y objetivos. Algunas de ellas son:

6.2.1. Posicion corta
La venta corta proporciona una forma de especular cuando se considera que un valor
de mercado va a bajar. Esto permite afiadir valor a la cartera incluso en un mercado

bajista. Sin la venta corta, seria muy dificil ganar dinero a partir de un mercado bajista.

Algunos acontecimientos econdmicos o problemas financieros publicados pueden
dar lugar a que el valor de una empresa disminuya. Los vendedores en corto intentan

identificar estas fluctuaciones del mercado y lograr beneficios mientras el precio baja.

Al realizar operaciones con acciones o futuros, puede haber momentos en los que no
sea posible abrir posiciones cortas, y las entidades reguladoras declararan que no se

pueden prestar por motivos econdémicos.

Por ejemplo, si muchas personas tuvieran posiciones cortas de acciones de un cierto

sector, como la banca, esto afectaria la confianza publica dado que sugiere que los
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6.2.2

operadores creen que es posible que el precio de las acciones baje. Asi, los accionistas

estarian animados a vender sus acciones, haciendo bajar el precio del activo.

. Uso de derivados financieros

Los derivados son instrumentos financieros o contratos cuyo valor se basa en el
movimiento de precios de uno o0 mas activos, ya sean fisicos como productos agricolas,
tipo de cambio, acciones o tasas de interés. Los derivados ayudan a asegurar el precio
futuro del activo subyacente, con el objetivo, entre otras cosas, de cubrir el riesgo de

posibles movimientos positivos o negativos en el valor del activo. (Arenillas, 2006)

Dentro de las principales operaciones financieras que se pueden utilizar para
comprar o vender activos en el futuro tales como divisas, titulos valores, tasas de

interés, tasas de cambio o indices bursatiles en Colombia, encontramos las siguientes:

Credit delfault swap: En un contrato de crédito derivado es esencial especificar quién
es el emisor o grupo de emisores del instrumento subyacente, que se denomina
entidad de referencia, cuél es la fecha de vencimiento del contrato, cual es el evento
de crédito que da lugar a la cobertura y la forma de calcular el pago a cargo del
vendedor de la proteccion en caso de ocurrencias del mismo. Considera seis posibles
eventos de crédito: el no pago; la construccién de obligaciones; la aceleracion del
pago; el repudio o la moratoria; el incumplimiento de las obligaciones, y la quiebra.
(Dr. Vladimir, 2019)

Forwards: Es un contrato entre dos partes por fuera de la bolsa, en virtud del cual se
acepta o se realiza la entrega de una cantidad especifica de un producto o bien

subyacente con especificaciones definidas en cuanto al precio, fecha, lugar y forma de
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entrega. Existen forwards sobre tasas de interés, titulos de renta fija, divisas, entre
otros.(Lovaglio, 2016)

e Swaps: Es un contrato en virtud del cual dos partes acuerdan intercambiar flujos de
dinero en un tiempo futuro. Financieramente se asimila a una serie de contratos
forward, cuyo objetivo es reducir los costos y riesgos en que se incurre con ocasion
de las variaciones de las tasas de cambio, divisas o tasas de interés. A su vez, estas
variaciones generan los tipos de swaps que actualmente existen y se manejan en el
mercado colombiano.(Sarmiento, 2008)

e Contrato de futuros: Es un contrato de entrega futura estandarizado en cuanto al
plazo, monto, cantidad y calidad para comprar o vender un activo subyacente en una
fecha futura a un precio cierto. En este caso la transaccién no se hace directamente a
través de los dos individuos sino a través de una bolsa de futuros.

e Opciones financieras: Es un contrato estandarizado por medio del cual el comprador
a traves del pago de una prima, adquiere del vendedor el derecho mas no la
obligacion de comprar (call) o vender (put) un activo subyacente a un precio pactado
en una fecha futura. Por su parte, el vendedor se obliga a vender o comprar segln
corresponda, el activo subyacente al precio convenido. Mediante esta modalidad de
contratos, también se cubren riesgos por fluctuaciones o variaciones adversas en los
indicadores financieros tales como: tasa de interés, de cambios e indices
bursatiles.(Leyva, 2010)

Es pertinente en este punto aclarar algunas diferencias entre los forwards y los

futuros:
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Forwards

Futuros

Fecha de ven-
cimiento

Las partes lo deciden

Estandarizado

Forma de ne-

Negociacién directa entre comprador

Cotizado y tranzado en una bolsa

titucionales

gociacion y vendedor (Banco y empresa)

Tamaio Las partes lo deciden Estandarizado

Garantias Ninguna Margen inicial que se ajusta diariamente
Mercado Se- Ninguno Bolsa

cundario

Garantias ins- | Contrato Cadmara de compensacion o de riesgo

central de contraparte

Cumplimiento

Generalmente financiero

La posicidn se cierra antes del venci-
miento

llustracion 1.
Fuente: Elaboracion propia.

6.2.3. Compra de valores mediante apalancamiento agresivo

Esta opcion de estrategia es donde se toman las acciones para venderlas y luego

volver a comprarlas nuevamente, ganando asi la diferencia. Se hace un andlisis en el

mercado, se realiza la venta de la accion al precio mas alto posible y unas semanas

después las recompran ya depreciadas.

7. Capitulo I11. Los Hedge Funds en Colombia en los ultimos cinco afos.

El sistema financiero colombiano esta compuesto por una variedad de entidades e

instituciones financieras, agrupadas en gran medida a través de la imagen de conglomerados

financieros, tanto interna como externamente.
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L Bancos
- Corporaciones financieras

1. Establecimientos de crédito Ii—l' Compafiias de financiamiento tradicional
_ Compafiias de financiamiento

especializadas en leasing

Cooperativas financieras”

.| Sodedades administradoras de fondos
de pensiones y censantias

Sociedades fiduciarias

Almacenes generales de depdasitos

2. Sociedades de servicios finan-
cieros

> Sociedades comisionistas de bolsa

——| Sociedades administradoras de inversion

Sociedades de intermediacién cambiaria
y de servicios financieros especiales

Instituciones oficiales especiales

3. Otras instituciones ﬁnam::icra.sl > Sociedades de capitalizacion

Sociedades aseguradoras

lustracion 2.
Fuente: (Uribe, 2013)

Luego de la crisis financiera de fines de la década de 1990, en donde el PIB se desplomé
4,2%, el sector se fue fortaleciendo debido a la regulacién del gobierno nacional y de la
Superintendencia Financiera de Colombia, lo que se refleja en buenos indicadores de
rentabilidad, riesgo y solvencia. Afios después, en 2020 para ser mas precisos, ocurrio
nuevamente una recesion econémica debido a la pandemia causada por el Covid-19.(Ocampo,

2015)
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PRODUCTO INTERNO BRUTO
DE COLOMBIA 1998 - 2021
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llustracion 3.
Fuente: Elaboracion propia.

En 2021 hubo una recuperacion notable en el PIB, como lo indica la gréfica, esto gracias al
impulso brindado por las actividades de entretenimiento, el sector comercial, el transporte, los

servicios de alojamiento y alimentacion, la industria manufacturera y el comercio electronico.

Durante el periodo de 2017 hasta inicios de 2022 han acontecido variaciones y sucesos

importantes en el sector financiero colombiano y a nivel mundial:

En 2017 el precio del Bitcoin tuvo un crecimiento a tal punto que una sola moneda virtual
costaba alrededor de US$16.000 y un afio atras tenia un valor de US$753, lo que significa que su
valor ha crecido mas de 2.000%. Este crecimiento tan abrupto se ha dado ya que quiénes han
estado invirtiendo en la criptomoneda son los ya mencionados Hedge Funds que compran

acciones para luego revenderlas y obtener una ganancia de la diferencia. (BBC, 2017)
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Por otro lado, en el mismo afio el apoyo en materia de estructuracion y financiacion de
proyectos en sectores como infraestructura y agroindustria marcé el regreso del ING Bank al
mercado colombiano. Lo que pone al pais ante los negocios a nivel mundial ya que ha sufrido
cambios notables en cuanto a las facilidades para hacer negocios, lo cual es muy importante para

la banca internacional. (Portafolio, 2017)

De acuerdo con la intervencién de expertos como David Cuervo, director de Wealth Mercer,
Colombia necesita investigar posibles alternativas, como invertir en bienes raices, fondos de
cobertura o deuda privada, y para 2018, el régimen de inversion de Colombia permite mantener
posiciones en cobertura, fondos, basicamente lo que buscan es intentar mantener una posicion de
inversion que pueda cubrir algun activo alternativo o una posible caida del mercado. (La

Republica , 2018)

El gerente de cuentas internacionales de la BVC, Rupert Stebbings, dio apertura a la
plataforma de préstamos de valores como medio para intentar atraer mas liquidez e inversionistas
al mercado local. En Colombia se busca fortalecer el mercado de capitales y aumentar las
negociaciones; para ello se va a llevar a cabo el préstamo de acciones extrabursatiles como una
de las prioridades para asi atraer a los fondos de cobertura, que aln no tienen presencia en
Colombia, lo cual ayudaria a incrementar el volumen de estos fondos en el pais y asi atraer

mayor inversion. (Portafolio, 2019)

Para el afio 2020 la economia fue impactada grandemente debido a la pandemia del
coronavirus lo cual afect6 a la mayoria de industrias a nivel mundial, como por ejemplo, los
medios masivos de comunicacion, pues las suscripciones se vieron disminuidas por las caidas de
los ingresos de las personas. Para cubrir esta pérdida y seguir en funcionamiento, los grupos de

periddicos mas grandes de Estados Unidos, como Tribune, McClatchy y Media News Group, son



24
DESARROLLO DE LOS HEDGE FUNDS EN COLOMBIA DURANTE LOS ULTIMOS CINCO ANOS

propiedad de fondos de cobertura o grupos de capital privado; los cuales ayudan a controlar las

pérdidas. (Semana , 2021)

Ahora bien, en Colombia el uso de este tipo de fondos no es muy comun, pero si el uso de las
estrategias de cobertura las cuales son utilizadas por las empresas para cubrir los posibles riesgos
en el mercado. Para el afio 2001 fue cuando surgio la idea de unificar las diversas bolsas que
existian en Colombia para formar lo que hoy en dia es la Bolsa de Valores de Colombia (BVC)
para lo cual afios mas tarde se vieron en la necesidad de lanzar el primer producto derivado
estandarizado que era un futuro sobre la Tasa Representativa del Mercado (promedio de los
valores que tuvo el dolar el dia inmediatamente anterior), todo esto debido a que algunas
personas aprovechaban la diferencia del precio de diferentes activos y productos en las diferentes

bolsas.

Actualmente la Junta Directiva del Banco de la Republica decidi6 otorgar cobertura por
medio de la intervencion del BanRep en el mercado cambiario a través de la venta de délares a
futuro mediante contratos forward con cumplimiento financiero, cuya contraparte son los

intermediaros del mercado cambiario.

Aun asi, no son muchas las empresas que dan uso de este tipo de estrategias para cubrir los
posibles riesgos, segun un estudio realizado por el BR en donde revela el porcentaje de empresas
que utilizan este tipo de instrumentos, se muestra que es el 21,5%, una cifra baja ya que equivale
a una muestra de grandes, medianas, pequefia y microempresas. También en el estudio se pudo
observar que las empresas que mas usan los instrumentos de cobertura son las grandes empresas
con un porcentaje del 40% de las empresas, mientras que las pequefias solo son el 11,7% quienes

hacen uso de ella.
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8. Conclusion.

Para concluir podemos afirmar que los Fondos de cobertura son una alternativa muy viable
para el cubrimiento del riesgo de pérdidas debido a su facilidad de inversién sin restricciones
impuestas como ocurre en los fondos corrientes, se tiene libertad de eleccion de los activos que
van a componer la cartera. Los Hedge Funds son un gran mecanismo financiero que ayudan a
recibir menos fuerte el impacto de las variaciones en las ganancias o pérdidas en las organizaciones

por medio de la inversion.

Como se evidencia en el 2000 y en 2020 las caidas en producto interno bruto afectaron
notablemente la economia del pais y la presencia de este tipo de fondos seria una forma muy
factible de mitigar el impacto de las recesiones econdémicas para las empresas y una gran
oportunidad para los inversionistas. En Colombia la incidencia de este tipo de fondos no es muy

fuerte actualmente, mas, sin embargo, esta tomando forma poco a poco.

Los puntos mas importantes a tener en cuenta a la hora de incursionar en el mundo de los
fondos de cobertura en el pais seria tener muy presente el riesgo que se toma a la hora de invertir
comparado frente a la rentabilidad que se pretenda obtener. A pesar de sus volatilidades, es mas
beneficioso y brinda una mejor relacion de rentabilidad y riesgo que el fondo de inversion

tradicional, en el mediano y largo plazo.

Colombia cada vez mas se ve encaminado a la inmersion en este tipo de fondos por medio
de sus instrumentos los cuales ya se llevan a cabo en el pais, pero existe mucha desinformacion
entre los usuarios y esta es la principal razon por las cuales la mayoria no dan uso de estos

instrumentos de cobertura.
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La Bolsa de Valores de Colombia, los corredores de bolsa y otras entidades relacionadas han
estado trabajando para ajustar las estructuras de los contratos a las necesidades del mercado. En
la actualidad, los principales usuarios de derivados se encuentran en el sector financiero. Un
elemento clave, sin embargo, es la formacion, ya que los derivados tienen la ventaja de que
permiten aislar el impacto de este cambio en la cartera, ya sean pérdidas o ganancias, ya que las
condiciones de vencimiento estan fijadas desde el principio, pero es un producto de inversién

que no es facilmente comprensibles para el usuario.

Para finalizar se puede afirmar que la cobertura de riesgos es entonces un elemento
imprescindible con el cual las empresas colombianas podran tener éxito en el proceso de la
apertura econdmica e internacionalizacién de la economia en la cual se ha involucrado el pais en

los ultimos afios.
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