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En este documento se presenta un resumen del comportamiento del mercado de contado
peso-dolar y del mercado de derivados. En la primera parte se presenta la evolucion de
la tasa de cambio y los montos transados en el mercado de contado peso-dolar. En la
segunda parte se presentan algunas estadisticas sobre las operaciones de derivados
sobre divisas y tasas de interés realizadas por los Intermediarios del Mercado Cambiario
(IMC). Finalmente, en la tercera parte se realiza un analisis sobre las operaciones de
derivados realizadas por los demas residentes, distintos de IMC'.

1 Mercado de contado peso-dolar

La tasa representativa del mercado (TRM) disminuyé6 COP 267,79 durante el mes de
julio de 2023 al pasar de COP 4.191,28 a COP 3.923,49 (Grafico 1). Esto representa una
apreciacion mensual de 6,39%, mientras que para el mes de junio de 2023 se observd
una apreciacion mensual de 4,93%. Ademas, como muestra el Grafico 2, el dia 06 de julio
de 2023 se registré la maxima dispersion de la tasa de cambio (COP 83,9). El Cuadro 1
presenta la depreciacion de la tasa de cambio de los meses de junio y julio. En esta se
muestra que las apreciaciones mensual y mes anualizada de julio fueron mayores a las
de junio, asi como la apreciacion ano corrido. En julio, la tasa de cambio se apreci6 ano
completo, en contraste con el mes de junio.

Cuadro 1: Depreciacion de la tasa de
cambio

Junio Julio

Mensual -493%  -6,39%
Mes anualizada -45,49% -54,72%
Ao corrido -12,06% -17,68%
Afo completo 1,55% -10,33%
Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de
divisas. Célculos BanRep.
Nota: Depreciacibon mes anualizada =

([(1+dep.mes)'?] — 1), donde dep.mes corresponde a
la depreciacion mensual.

El monto promedio diario negociado en el mercado de contado fue USD 1.054,04 millones

TCifras de derivados en este reporte se presentan de acuerdo con la informacion financiera recibida de los
Sistemas de Negociacion y Registro de Divisas (SNR) y de las operaciones de derivados entre residentes
(distintos de entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia) y no residentes,
reportadas al Banco de la Republica de acuerdo con las circulares reglamentarias externas (CRE) DOAM
317 y la CRE DOAM 144. Las cifras son provisionales y corresponden al mes de julio de 2023 a menos que
se indique otra fecha.



Grafico 1: Tasa de cambio registrada durante el mes
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Nota: Este grafico presenta la TRM para el mes de julio de 2023.

Grafico 2: Grafica de velas para la Tasa de Cambio durante el mes
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Nota: Se presenta el grafico de velas de las tasas de apertura y cierre de la tasa de cambio para el mes correspondiente. La barra
indica la variacién desde la tasa de apertura a la tasa de cierre. La linea vertical que cruza la barra, indica la tasa maxima y la tasa
minima registradas para la fecha correspondiente. Cuando es roja indica que la tasa de cierre fue junior a la tasa de apertura, mientras
que cuando es verde indica que la tasa de cierre es menor a la tasa de apertura.

entre IMC (Gréfico 3), mientras que entre IMC y Clientes fue de USD 462,50 millones
(Grafico 4). El dia 07 de julio de 2023 se registr6 el mayor monto negociado durante el
mes (USD 1.430,19 millones) entre IMC, mientras que entre IMC y Clientes el mayor monto
se present6 el 11 de julio de 2023 (USD 711,66 millones).



Grafico 3: Montos negociados en el mercado de contado entre IMC
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Calculos: Banco de la Republica (BanRep).
Nota: Este grafico presenta los montos negociados en el mercado de contado entre IMC durante el mes, incluyendo las operaciones

que tienen como origen un derivado, en millones de délares de Estados Unidos. La linea punteada horizontal representa el promedio
mensual de montos negociados.

Grafico 4: Montos negociados en el mercado de contado entre IMC-Clientes
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Calculos: Banco de la Republica (BanRep).

Nota: Este grafico presenta los montos negociados en el mercado de contado entre IMC y Clientes durante el mes en millones de
dolares de Estados Unidos. Incluye operaciones realizadas en el mercado de contado y aquellas que tienen como origen un derivado.
No incluye operaciones FIX ni Next day. La linea punteada horizontal representa el promedio mensual de montos negociados.

Como se puede apreciar en el Grafico 5, los indices de volatilidad se mantuvieron por
debajo de uno durante el mes, lo que muestra que las volatilidades calculadas a 20 y
30 dias fueron menores a las volatilidades del afio completo. Por su parte, la volatilidad



condicional de la tasa de cambio estimada mediante un modelo GARCH(1,1) (Grafico 6)

se incremento6 durante el mes de julio y, en promedio, fue mayor a la vista durante el mes
de junio.

Gréfico 5: Indicador de volatilidad de la tasa de cambio
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Calculos: Banco de la Republica (BanRep).

Nota: En este grafico se presenta el indicador de volatilidad de la tasa de cambio, el cual se calcula con la tasa de cambio de cierre.
Este se obtiene al dividir la desviacion estandar de la variacion porcentual diaria para los Gltimos 20 y 30 dias sobre la desviacion
estandar de la variacién porcentual diaria para el afio completo. Si el indicador es junior a 1 la volatilidad del periodo es junior a la
volatilidad afio completo. Si, por el contrario, es menor que 1, la volatilidad del periodo es menor a la del afio completo. Cuando el
indicador es igual a uno, la volatilidad del periodo es igual a la volatilidad afio completo.

Grafico 6: Volatilidad condicional de la tasa de cambio
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Calculos: Banco de la Republica (BanRep).

Nota: Este grafico presenta la volatilidad condicional de la tasa de cambio estimada usando un modelo GARCH (1,1) con datos desde
el 13 de julio de 1995 hasta el 31 de julio de 2023.



2 Mercado de Derivados

2.1 Mercado de forwards y swaps peso-dolar

2.1.1 Tamano y estructura del mercado

El monto pactado en el mercado forward disminuy6 16,31% al pasar de USD 87.975,01
millones en el mes de junio de 2023 a USD 73.629,89 millones en el mes de julio de 2023.
Por su parte, el nUumero de operaciones mensuales disminuy6 de 23.502 a 18.782, el monto
promedio diario disminuy6 de USD 4.398,75 millones a USD 3.875,26 millones, y el nimero
de operaciones promedio disminuy6 de 1.175 a 989 operaciones?.

Cuadro 2: Montos pactados y vencidos en operaciones forward

Pactados Vencidos Neto
Sector Compras Ventas  Compras Ventas Compras Ventas
IMC 41.909,68 43.522,28 39.089,35 39.743,86 2.820,33 3.778,42
Fondos de Pensiones y Cesantias 4.299,39 5.305,12 4.307,00 5.554,48 -7,61 -249,37
Fiduciarias 95,05 503,29 97,52 395,53 -2,48 107,76
Banco de la Republica 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Intragrupo 12.229,57 12.090,00 8.783,53 9.12392 3.446,03 2.966,08
Off Shore 12.123,25 10.397,22 10.786,36  9.568,02 1.336,88 829,19
Resto del sector real 2.972,96 1.811,98 3.244,01 1.921,97 -271,06 -109,99
Total 73.629,89 73.629,89 66.307,78 66.307,78 7.322,10 7.322,10

Cifras en USD millones.

Fuente: Sistemas de Negociacién y Registro de divisas. Calculos BanRep.

Nota: La fila de IMC corresponde a las operaciones entre IMC y de estos contra otros agentes del mercado. Para los demas sectores,
los montos corresponden a las operaciones contra IMC. El sector intragrupo corresponde a las operaciones entre una entidad local y sus
filiales (casas matrices y filiales) en el exterior, y el offshore corresponde al resto de operaciones de agentes del exterior.

Los IMC disminuyeron sus compras a futuro en 19,69% y sus ventas a futuro en un 18,84%,
en tanto que, en conjunto, el sector real, los fondos de pensiones y bancos extranjeros
disminuyeron sus compras pactadas en 12,35% y sus ventas en 11,37%.

En julio de 2023 los IMC pactaron en neto ventas de divisas a futuro por un valor de USD
1.612,60 millones (Cuadro 2 - columna Pactados), frente a las ventas netas efectuadas en
el mes anterior (USD 1.440,25 millones). En particular, los bancos pactaron ventas netas
de divisas a futuro por USD 1.708,20 millones, las corporaciones financieras pactaron
compras netas por USD 207,08 millones, y las comisionistas de bolsa pactaron ventas

2Promedios calculados teniendo en cuenta el nimero de dias habiles de cada mes. Los montos incluyen
operaciones forward peso-dolar y el flujo a futuro de las operaciones swap peso-dolar.



netas por USD 120,71 millones. Las compafiias de financiamiento no pactaron durante el
mes de julio.

En cuanto a los vencimientos, en el mes de julio de 2023 se vencieron contratos forward
por un monto de USD 66.307,45 millones. Los IMC tuvieron salidas netas por vencimientos
por un monto de USD 654,51 millones, al igual que los fondos de pensiones y cesantias,
las fiduciarias y el intragrupo, las cuales fueron de USD 1.247,48 millones, USD 298,01
millones, y USD 340,39 millones, respectivamente. Asi, se tiene que el offshore y el resto
del sector real tuvieron ingresos de vencimientos por montos iguales a USD 1.218,34
millones y USD 1.322,04 millones, respectivamente.

2.1.2 Plazos negociados

La distribucion de los contratos forward se presenta en el Cuadro 8 del Apéndice A.1.
Las negociaciones con plazos inferiores a 36 dias representan el 68,59% del monto total
pactado. Adicionalmente, el plazo promedio ponderado negociado en el mercado forward
para el mes de julio de 2023 fue de 62 dias, 6 dias menos que el mes anterior. La
distribucion del monto promedio transado por plazo para los meses de junio de 2023 y
julio de 2023 se presenta en el Cuadro 3, y la distribucion del monto pactado en julio de
2023 segun plazos en el Grafico 7.

Grafico 7: Participacion de montos pactados por plazos
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Calculos: Banco de la Republica (BanRep).

Nota: Este grafico de pastel presenta la distribucion de los montos pactados por plazos para el mes de julio. Los colores azul, rojo,
azul aguamarina, violeta, verde y amarillo, corresponden a los plazos de 3 a 14,15 a 35,36 a 60, 61 a 90, 91 a 180 y juniores a 180 dias,
respectivamente.



Cuadro 3: Monto promedio por
operacién para cada plazo

Plazo(Dias) Junio Julio

3-14 6,15 6,69
15-35 588 537
36-60 214 3N
61-90 1,38 2,56
91-180 1,73 1,66
>180 6,77 444

Cifras en USD millones.
Fuente: Sistemas de Negociacion vy
Registro de divisas. Calculos BanRep.

2.1.3 Devaluacion implicita, teérica y sus componentes

Durante el mes de julio de 2023 la IBR (1 mes) se mantuvo entre 13,24% y 13,25% Efectivo
Anual (E.A.) (Gréafico 8). Adicionalmente, el diferencial entre la tasa de interés internay la
tasa de interés externa a 30 dias (IBR - SOFR) oscilé entre 7,53% y 7,71%. Su promedio,
7,60%, se ubic6 17 puntos basico por debajo del promedio del mes anterior (7,77%), y fue
menor al promedio ponderado por monto de la devaluacion implicita anualizada de los
contratos forward (10,02%). Ademas, la devaluacion implicita a un mes oscilé entre 7,18%
y 12,63%, teniendo un promedio de 11,23%5.

El promedio de devaluacién implicita ponderado por monto durante el mes de julio de 2023
es de 10,02%, 32 puntos basicos por debajo del observado para el mes anterior (9,70%)*.
En el Cuadro 4 se presentan tanto el promedio simple como el promedio ponderado por
monto de la devaluacion implicita anualizada de los contratos forward para cada uno de
los rangos de negociacion.

365

3 iAL A : - Tasa pactada del contrato forward plazo en dias del contrato forward
Devaluacion Imp“CIta anualizada = (Tasa contado del dia en que se pacta el contrato 1.

“Para el calculo de la devaluacién implicita se excluyeron las operaciones entre los IMC y sus filiales y casas
matrices del exterior.




Grafico 8: Evolucion tasas de interés y las devaluaciones implicita y teérica
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Céalculos: BanRep.

Nota: Este grafico presenta el comportamiento de las tasas de interés interna (IBR a un mes) y externa (SOFR a un mes), ademas de
las devaluaciones implicita y teérica para el mes de julio. La linea verde corresponde a la tasa externa (SOFR a un mes - eje izq.).
La linea morada corresponde a la tasa local (IBR a un mes — eje der.). Las lineas azul y amarilla corresponden a las devaluaciones
implicitas y tedricas a un mes (eje der.). Devaluacion Teoérica = [(1 +IBRimes)/ (1 +SOF Ryes)] — 1.

Grafico 9: Devaluacion implicita por plazo
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Calculos: Banco de la Republica (BanRep).
Nota: Este grafico presenta la devaluacion implicita anualizada para los meses de Junio (linea azul) y Julio (linea roja).



Cuadro 4: Devaluacion implicita anualizada segun plazo

Plazo (Dias) Dev, Promedio Simple Dev, Promedio Ponderado

3-14 8,50% 9,08%
15-35 11,64% 11,19%
36-60 11,11% 10,57%
61-90 10,36% 9,97%
91-180 9,58% 9,56%
>180 8,22% 8,01%
TOTAL 10,06% 10,02%

Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Calculos BanRep.

Como se puede observar en el Cuadro 4 la devaluacion promedio ponderada por monto
total para el mes de julio de 2023 (10,02%) es inferior a la devaluacion promedio ponderada
por monto para el rango de 15 a 60 dias. En el Grafico 10 se presenta la devaluacién
implicita anualizada de los forwards pactados y los montos negociados durante el mes.

Grafico 10: Devaluacién implicita anualizada de los forward
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Calculos: Banco de la Republica (BanRep).

Nota: Este grafico presenta la devaluacion implicita anualizada diaria (linea roja), ademas de los montos negociados en el dia para el
mes.

2.1.4 Vencimientos

Al 31dejulio de 2023 los contratos forward vigentes ascendian a USD 190.739,53 millones,
los cuales corresponden, principalmente, a contratos de los IMC. Los graficos 11y 12
presentan los vencimientos dentro del siguiente ano, los que en su mayoria corresponden
al mes de agosto de 2023. El primero muestra los vencimientos segun modalidad de

10



cumplimiento, mientras que el tultimo los desagrega segun el sector. El Grafico 11 muestra
que los mayores vencimientos a futuro son de la modalidad non-delivery, representando
un monto de USD 184.226,28 millones, mientras que el monto de los vencimientos futuros
de contratos delivery asciende a un valor de USD 6.512,74 millones?®.

Grafico 11: Flujos de vencimientos de contratos forwards segun modalidad de cumplimiento
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Calculos: Banco de la Republica (BanRep).
Nota: Este grafico de barras acumuladas presenta los flujos de vencimientos durante el siguiente afio corrido. La parte verde de las

barras corresponde a los vencimientos Non-Delivery, mientras que la azul pertenece a los vencimientos de contratos con cumplimiento
delivery.
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2.1.5 Saldos

A continuacién, se presentan los saldos de contratos forwards de compras y ventas de los
IMC con sus diferentes contrapartes, clasificadas como fondos de pensiones y cesantias
(FPC) (Grafico 13), agentes offshore e intragrupo (casas matrices y filiales del exterior)
(Grafico 14), y el resto de agentes (Grafico 15). Cabe destacar que el saldo neto de compra
de los IMC a los FPC se incrementé comparado con el cierre del mes anterior, teniendo
un saldo neto de compra al 31 de julio de USD 6.710,68 millones (USD 349,14 millones
mas que el mes anterior). El saldo neto de venta de los IMC al offshore e intragrupo se
incremento a lo largo del mes y cerr6 con un valor de USD 5.101,73 millones. Finalmente,
el saldo de venta de los IMC con otros agentes se redujo en USD 188,80 millones con
respecto al saldo de cierre del mes de junio.

SEn los contratos Non-Delivery Forward (NDF), al vencimiento no se realiza entrega del activo, sino una
liquidacion por diferencias (entre el precio pactado y el precio del subyacente en la fecha de vencimiento).

1



Grafico 12: Flujos de vencimientos de contratos forwards segin sector
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Calculos: Banco de la Republica (BanRep).
Nota: Este grafico de barras acumuladas presenta los flujos de vencimientos segun el sector y tipo de transaccion (compras o ventas)

durante el siguiente afio corrido. La parte verde de las barras corresponde a los vencimientos de los IMC, mientras que la azul pertenece
a los vencimientos de contratos del resto de sectores distintos a IMC.

Grafico 13: Saldos de compra y venta de contratos forward de los IMC a los fondos de pensiones
y cesantias
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Céalculos: BanRep.

Nota: Este gréafico presenta los saldos de compra y venta de contratos forward de los IMC con los FPC durante los dos afios previos.
La linea azul corresponde a los saldos de compras y la linea roja a los saldos de ventas. Por su parte el area azul corresponde a los
saldos de compras netas realizadas por los IMC. A partir de julio de 2020 se incorpora la informacién reportada por los Sistemas de
Negociacion y Registro de Operaciones sobre divisas al Banco de la Republica.
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Grafico 14: Saldos de compra y venta de contratos forward de los IMC al offshore e intragrupo
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Fuente: Sistemas de Negociacién y Registro de divisas. Céalculos: BanRep.

Nota: Este grafico presenta los saldos de compra y venta de contratos forward de los IMC con los sectores offshore e intragrupo
durante los dos afios previos. La linea azul corresponde a los saldos de compras y la linea roja a los saldos de ventas. Por su parte
el area azul corresponde a los saldos de compras netas realizadas por los IMC. A partir de julio de 2020 se incorpora la informacién
reportada por los Sistemas de Negociacion y Registro de Operaciones sobre divisas al Banco de la Republica.

Grafico 15: Saldos de compra y venta de contratos forward de los IMC al resto de agentes
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Fuente: Sistemas de Negociacién y Registro de divisas. Céalculos: BanRep.
Nota: Este gréafico presenta los saldos de compra y venta de contratos forward de los IMC con el resto de agentes durante los dos afios
previos. La linea azul corresponde a los saldos de compras y la linea roja a los saldos de ventas. Por su parte el area azul corresponde

a los saldos de compras netas realizadas por los IMC. A partir de julio de 2020 se incorpora la informacion reportada por los Sistemas
de Negociacion y Registro de Operaciones sobre divisas al Banco de la Republica.
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2.2 Mercado forward otras monedas

El Cuadro 5 contiene los montos negociados en el mes de operaciones forward de
monedas diferentes al délar estadounidense. La informacion se presenta discriminando
por pares de monedas y por contraparte.

Cuadro 5: Montos negociados en forward otras monedas durante julio de 2023

Offshore Resto Total

Monedal/Moneda2 Compras Ventas Compras Ventas Compras Ventas

EUR COP 0,00 0,00 3712 27,78 3712 27,78
USD EUR 152,16 106,14 17,10 51,69 169,26 157,83
USD AUD 3,80 3,81 0,00 0,00 3,80 3,81
USD JPY 21,03 20,92 6,32 4,35 2735 2527
USD GBP 12,75 40,32 2,50 0,01 1525 40,33
USD CLP 2,38 5,00 0,00 0,00 2,38 5,00
USD BRL 8,65 8,60 0,00 0,00 8,65 8,60
USD CAD 3,30 7,84 0,00 0,00 3,30 7,84
USD CHF 0,12 110 0,00 0,00 0,12 110
USD MXN 34,14 14,77 1,65 0,89 35,79 15,66
USD SEK 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
GBP COP 0,00 0,00 0,13 0,1 0,13 0,1

Montos en millones de moneda 1.

Fuente: Sistemas de Negociacién y Registro de divisas. Céalculos: BanRep.

Nota: A partir de julio de 2020 se incorpora la informacién reportada por los Sistemas de Negociacién y Registro de
Operaciones sobre divisas al Banco de la Republica.

2.3 Mercado de opciones peso-dolar

El Cuadro 6 contiene los montos negociados de opciones peso-dolar en el mes de julio por
los IMC y el sector real. En el Grafico 16, se muestran los montos mensuales negociados
dos afos atras. En detalle, se tiene que las operaciones Put pasaron de registrar un monto
de USD 474,76 millones en el mes de junio a USD 244,87 millones en julio. Por su parte,
las opciones Call aumentaron su monto en USD 53,50 millones entre estos dos meses.
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Cuadro 6: Montos negociados en opciones peso-dolar

Call Put
Sector Compras Ventas Compras Ventas
IMC 185,52 127,08 128,76 116,11
Sector Real 127,08 185,52 116,11 128,76
Total 3126 3126 244,87 244,87

Cifras en millones de doélares.
Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Célculos: BanRep.

Grafico 16: Montos nominales negociados de opciones peso-dolar

=
o
o
o

800+

600+

400+

Montos en millones de doélares

200+

A3 dada a0 omd o
dddadgNgNaNaNgYNNaNaNaNaNQQ
coRolololooolloolololos
NN(\!(\!N(\!N‘\!N‘:!(\!S‘NN(\!(\!N(\!N‘\!N‘ENS‘NN
c=2008 4+ 36 08K s c=2 008+ 306088 = s =
SO0 Q 0= c o ® SO0 Q 0= c o ® S
227 B30cToRETCE2L=TTHOCToLE®E =
Fecha

. Opcion Call . Opcion Put

Fuente: Sistemas de Negociacién y Registro de divisas. Céalculos: BanRep.

Nota: Este grafico de barras presenta los montos nominales negociados en opciones peso-délar durante los Gltimos dos afios. Las
barras moradas corresponden a las opciones Call, mientras que las azules corresponden a las opciones Put. A partir de julio de 2020 se
incorpora la informacioén reportada por los Sistemas de Negociacion y Registro de Operaciones sobre divisas al Banco de la Republica.

2.4 Swaps de tasa de interés peso-dolar y tasa de interés otras monedas

En este numeral se presentan los montos negociados en el mercado de swaps peso-dolar,
y swaps tasas de interés con otras monedas (peso-peso, peso-dolar y dolar-dolar). El
Cuadro 7 presenta los montos negociados en swaps peso-dolar segin sector. Para los
swaps peso-dolar se present6 un incremento de los montos por un valor de USD 12,28
millones entre los meses de junio y julio (Grafico 17). Para este mismo periodo de
tiempo, los montos de los swaps de tasa de interés de otras monedas se presentan en
los graficos 18, 19 y 20. En particular, el monto total para swaps peso-peso de interés se
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redujo en COP 2.038,38 millones, mientras que los swaps peso-délar de interés y swaps

dolar-dolar de interés presentaron incrementos de USD 458,94 millones y USD 168,52
millones, respectivamente.

Cuadro 7: Montos negociados en
swaps peso-délar

Total
Sector Compras  Ventas
IMC 153,00 3.789,97
Offshore 225,50 153,00
Sector Real 3.564,47 0,00
Total 3.942,97 3.942,97

Cifras en millones de délares.

Fuente: Sistemas de Negociacién y Registro de
divisas. Célculos: BanRep.

Grafico 17: Montos nominales negociados de Swaps peso-délar
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Célculos: BanRep.
Nota: Este gréfico de barras presenta los montos nominales negociados de swaps peso-dolar durante los dos afios previos. A partir

de julio de 2020 se incorpora la informacion reportada por los Sistemas de Negociacién y Registro de Operaciones sobre divisas al
Banco de la Republica.
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Grafico 18: Montos nominales negociados de Swaps peso-peso de tasa de interés
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Fuente: Sistemas de Negociacién y Registro de divisas. Céalculos: BanRep.

Nota: Este gréafico de barras presenta los montos nominales negociados de swaps peso-peso de tasa de interés durante los dos afios

previos. A partir de julio de 2020 se incorpora la informacion reportada por los Sistemas de Negociacion y Registro de Operaciones
sobre divisas al Banco de la Republica.

Grafico 19: Montos nominales negociados de Swaps peso-dblar de tasa de interés
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Célculos: BanRep.

Nota: Este gréfico de barras presenta los montos nominales negociados de swaps peso-dolar de tasa de interés durante los dos afios

previos. A partir de julio de 2020 se incorpora la informacién reportada por los Sistemas de Negociacion y Registro de Operaciones
sobre divisas al Banco de la Republica.
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Grafico 20: Montos nominales negociados de Swaps délar-dolar de tasa de interés

800
a ~
< o
. 3
~ 600
3 o
~ o
> o 2
0 3
2 m
<} 3 -
= 400 © 1 3 S @
£ a! ° e 5 = =
2 . . £ 2 -
ry &
IS o +
§ : 3
200 = o 2
2
~ o =
3 pa I
o o g 0 o o) 2 Z
" O N o o © ©
e} S S o & o
L [H ]| FEE i
0 .- H-Em
o I N N N NN N [3¢] [3¢] »
SN RTINS N NEN NN RN VRN N NN ENENENE NN RN ]
— 0 0+ 3 Va8 =D =00+ 3 daE =D =
S o003 Lcg8o8T8SSo00dLcgs8a8TS3
28 ho0coglLeETegE22FTHhoOocTgLET g 22

o

echa
Fuente: Sistemas de Negociacién y Registro de divisas. Céalculos: BanRep.

Nota: Este gréafico de barras presenta los montos nominales negociados de swaps délar-délar de tasa de interés durante los dos afios

previos. A partir de julio de 2020 se incorpora la informacion reportada por los Sistemas de Negociacion y Registro de Operaciones
sobre divisas al Banco de la Republica.

2.5 Operaciones de Non-Delivery Forward sobre TES

El Grafico 21 contiene los montos nominales mensuales negociados por los IMC con los
agentes offshore en operaciones NDF sobre TES pesos y el plazo promedio de dichas
operaciones en los ultimos dos afios. Para julio de 2023 el monto negociado fue de COP
16,49 billones (b), por encima de lo observado el mes anterior (COP 14,75 b). El plazo
ponderado por monto de los contratos fue de 18 dias, 2 dias menos que en el mes anterior.
El saldo de la posicién compradora neta de los IMC con agentes offshore se redujo en COP
1,5 b frente al saldo de cierre del mes anterior (COP 4,21 b) (Grafico 22)°.

6Se incluyen las operaciones sobre TES denominados en pesos que se celebran entre IMC y agentes
offshore.
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Grafico 21: Monto negociado y plazo promedio forward NDF sobre TES pesos
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Fuente: SEN y Master Trader. Célculos: BanRep.

Nota: Este grafico presenta los montos mensuales negociados en forward NDF sobre TES pesos durante los Gltimos dos afios y el

plazo promedio negociado durante cada mes. Las barras corresponden a los montos negociados mientras que la linea representa los
plazos promedio.

Grafico 22: Saldo neto de ventas NDF de TES pesos por parte de los IMC al Offshore
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Fuente: SEN y Master Trader. Calculos: BanRep.

Nota: Este gréafico presenta el saldo neto de ventas de NDF de TES pesos por parte de los IMC al offshore. Los saldos histéricos son
calculados desde el 05 de Agosto de 2010.
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3 Mercado de operaciones a futuro de los residentes

3.1 Operaciones forward peso-dolar entre residentes y agentes offshore

En julio el monto total negociado en operaciones forward peso-délar entre residentes
(distintos de IMC) y entidades del exterior fue de USD 3,1 mil millones (mm), ubicandose
por debajo del observado el mes anterior (USD 3,7 mm) y por debajo del observado un afio
atras (jul-22: USD 6,4 mm) (Grafico 23). Adicionalmente, en el mes, el monto promedio
diario negociado se ubicé en USD 172,9 millones (Gréafico 24).

Grafico 23: Montos promedio negociados en operaciones forward peso-doélar

10.000
9.000
8.000
7.000
6.000
5.000

lonto (USD millones)

n
»
o
S
S

=
3.000
2.000
1.000

v i

N NN NN NN N NNNN O NN oNn ;NN o
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NN AN NN
O O 0O 0O O 0O 0O OO0 OO0 O O O O O OO0 O OO0 O O O o
L N N N N N N N I N I N N I N I N N N N N N N N I NI NI NN
S 0 a9t 2 L O oL 5 >c 35 0 ot 2P 0 a5 5 >Xc05
=] 9] = © O =] 19 =2 © O =
O =} c 9 © 35 . Q o c @ © S5 .=
2298235222982 52 R E 2
Mes

Fuente: Reportes de los residentes al BanRep. Célculos: BanRep.

Nota: El grafico muestra el monto promedio negociado en operaciones de forward peso-dolar entre residentes (distintos de IMC) y
entidades del exterior.

Grafico 24: Monto negociado diarios en operaciones forward peso-dolar
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Fuente: Reportes de los residentes al BanRep. Célculos: BanRep.

Nota: El grafico muestra los montos negociados diarios en operaciones de forward peso-dolar entre residentes (distintos de IMC) y
entidades del exterior.
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Por otra parte, el plazo promedio ponderado de las operaciones en julio fue de 52 dias,
inferior al observado el mes anterior (73 dias) (Grafico 25).

Grafico 25: Plazo promedio ponderado de operaciones forward peso-dolar

350
300
250
200
150

100

Plazo promedio ponderado (dias)

50

- - = = o~

ene-2022
feb-2022
mar-2022
abr-2022
may-2022
jun-2022
5 jul-2022
ago-2022
sep-2022
oct-2022
nov-2022
dic-2022
ene-2023
feb-2023
mar-2023
abr-2023
may-2023
jun-2023
jul-2023

Fuente: Reportes de los residentes al BanRep. Célculos: BanRep.

Nota: El grafico muestra el plazo promedio negociado en operaciones de forward peso-dolar entre residentes (distintos de IMC) y
entidades del exterior. Los datos se presentan en nimero de dias.

3.2 Operaciones sobre Precios de Productos Basicos

En julio de 2023 el monto negociado por los residentes (distintos de entidades vigiladas
por la SFC) con agentes offshore en operaciones de derivados no estandarizados’ sobre
precios de productos basicos fue de USD 19,9 millones en forwards, USD 7,5 millones en
swaps y USD 87,6 millones en opciones (Grafico 26).

’De acuerdo con lo establecido en la Circular Reglamentaria Externa DOAM-144 los residentes (distintos
de entidades vigiladas por la SFC): i) informaran al Banco las operaciones de derivados no estandarizados
realizadas con agentes del exterior autorizados con el fin de que estas puedan ser sujetas de terminacion
anticipada en los términos del close-out netting yii) deberan informar las operaciones de derivados no
estandarizados que celebren el dia habil anterior sus matrices o entidades controlantes del exterior por
ellos, de tal forma que el residente sea responsable de las ganancias o pérdidas de dichas operaciones.

21



Grafico 26: Montos nominales negociados en derivados no estandarizados
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Fuente: Reportes de los residentes al BanRep. Célculos: BanRep.

Nota: Este grafico muestra la evolucién de los montos nominales negociados por los residentes, distintos de entidades vigiladas por

la SFC, en derivados no estandarizados sobre productos basicos desagregando la informacién en swaps, forwards y opciones. Las
cifras se presentan en millones de USD.

En julio se observé una disminucion en el monto transado en swaps y forwards, debido

principalmente a las menores negociaciones sobre los subyacentes petroleo y café,
respectivamente (Grafico 27 y Grafico 28).

Grafico 27: Monto negociado en swaps por subyacente
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Fuente: Reportes de los residentes al BanRep. Célculos: BanRep.

Nota: Este grafico muestra la evolucion de los montos negociados en swaps por tipo de subyacente. Las cifras se presentan en
millones de USD.
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Grafico 28: Monto negociado en forwards por subyacente
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Fuente: Reportes de los residentes al BanRep. Célculos: BanRep.

Nota: Este grafico muestra la evolucion de los montos negociados en forwards por tipo de subyacente. Las cifras se presentan en
millones de USD.

Por su parte, los montos transados en opciones aumentaron en julio, lo cual estuvo

explicado principalmente por mayores operaciones pactadas sobre el subyacente
petréleo (Gréafico 29).

El plazo promedio de las operaciones de opciones y y forwards sobre productos basicos
(110 y 147 dias, respectivamente) aumenté frente a lo observado el mes anterior, mientras
que el plazo promedio de las operaciones de swaps (114 dias) disminuy6 (Grafico 30).
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Grafico 29: Monto negociado en opciones por subyacente
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Fuente: Reportes de los residentes al BanRep. Calculos: BanRep.

Nota: Este grafico muestra la evolucion de los montos negociados en opciones por tipo de subyacente. Las cifras se presentan en
millones de USD.

Grafico 30: Plazo promedio de derivados sobre productos basicos
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Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Célculos: BanRep.

Nota: Este grafico muestra el plazo promedio negociado en operaciones de derivados sobre productos basicos. Los datos se presentan
en nimero de dias.
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A Apéndice

A.1 Plazos negociados en el mercado de forwards y swaps peso-dolar

Cuadro 8: distribucién de contratos forwards por plazo

Compras IMC Ventas IMC Compras Otros Agentes* Ventas Otros Agentes* Compras Total Ventas Total
Plazo(Dias) Monto Part Monto Part Monto Part Monto Part Monto Part Monto Part
24.659,30 33,49% 24.659,40 33,49%

33,98% 11.035,80 34,80% 9.869,40 32,78%
3577% 8.673,80 28,81% 2584410 35710% 25.844,20 35,10%
36-60 436730 10,42% 2.64280 6,07%  2.37180 7,48% 4.096,30 13,61% 6.739,10 9,15% 6.739,10 9,15%
61-90 3.85580 9,20%  1.583,20 3,64%  1.033,30 3,26% 3.305,90 10,98% 4.889,10 6,64%  4.889,10 6,64%
91-180 2.173,50 519%  3.094,80 7,11% 2.484,70 7,83% 1.563,30 519% 4.658,20 633%  4.658,10 6,33%
>180 3.39320 8,10% 4.241,10 9,74%  3.446,90 10,87% 2.599,00 8,63% 6.840,10 9,29%  6.840,10  9,29%
Total 41.913,70 100,00% 43.522,30 100,00% 31.716,20 100,00% 30.107,60 100,00% 73.629,90 100,00% 73.629,90 100,00%

Cifras en USD millones.
Fuente: Sistemas de Negociacion y Registro de divisas. Calculos BanRep.
Nota: La fila de IMC corresponde a las operaciones entre IMC y de estos contra otros agentes del mercado. Para los demas sectores, los montos corresponden a las operaciones contra IMC. El sector intragrupo corresponde a las

3-14 13.623,50 32,50% 14.790,00
15-35 14.500,40 34,60% 17.170,40 39,45% 11.343,70

operaciones entre una entidad local y sus filiales (casas matrices y filiales) en el exterior, y el offshore corresponde al resto de operaciones de agentes del exterior.
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