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El objetivo de este documento es describir la evolución del mercado a futuro colombiano. En la primera parte se 

presenta la evolución de algunas variables macroeconómicas y la posición propia del sistema financiero. En la 

segunda parte se resume el comportamiento de las operaciones a futuro (forward, opciones y swaps) realizadas por 

los Intermediarios del Mercado Cambiario (IMC) así como las operaciones de derivados de productos básicos 

realizadas por residentes distintos de IMC1. 

I. Aspectos Generales2 

1) Evolución Tasa de Cambio 

La tasa representativa de mercado (TRM) disminuyó $ 129.34 durante el mes de diciembre de 2020 al pasar de 

$3611.44 a $ 3482.10. Esto representa una apreciación mensual de 3.58%, mientras que para el mes de noviembre 

de 2020 se observó una apreciación mensual de 6.18%. 

Gráfico 1 

 
Cuadro 1 

 

 

1 Las cifras de derivados presentadas en este reporte se presentan de acuerdo con la información financiera recibida de los IMC y de las operaciones de 

derivados entre residentes y no residentes. Las cifras son provisionales y corresponden al mes de noviembre de 2020 a menos que se indique otra fecha 
2 Se deja de publicar la información relacionada con la subsección “Posición Propia” debido a que esta Información no es considerada como pública por tratarse 
de información preliminar sobre la que el Banco de la República no puede verificar su calidad o consistencia. Los datos son recibidos de la Superintendencia 

Financiera de Colombia con oportunidad para efectos de cálculos y documentos internos. Lo anterior es concordante con lo establecido en el literal k) del 

artículo 6 de la Ley 1712 de 2014, según el cual “no será considerada información pública aquella información preliminar y no definitiva, propia del proceso 
deliberatorio de un sujeto obligado en su calidad de tal” y, con la decisión adoptada por el Comité de Gobierno de la Información en sesión del 10 de mayo de 

2019 (Acta No. 15) de excluir del Registro de Activos de Información y del Esquema de Publicación de Información, el activo de información “Posición 

Propia y Posición Bruta de Apalancamiento”. 



BANCO DE LA REPUBLICA 

SUBGERENCIA MONETARIA Y DE INVERSIONES INTERNACIONALES 

Mercado a Futuro Peso Dólar diciembre de 2020 

2 
 

El monto promedio diario negociado en el mercado interbancario fue US$858.79 millones (Gráfico 2). El día 01 de 

diciembre de 2020 se registró el mayor monto negociado (US$1195.05 millones) y el día 02 de diciembre de 2020 

la máxima dispersión de la tasa de cambio ($45.0). 

Gráfico 2 

Mercado de Contado 

 

Gráfico 33 

 

2) Evolución de la Tasa de Interés: 

En el mes de diciembre de 2020 la IBR (3 meses) pasó de niveles de 1.75% E.A. a comienzos del mes, a 1.73% 

E.A. en la última semana (Gráfico 4). Por su parte, la tasa interbancaria activa a 1 día alcanzó un máximo de 1.76% 

E.A. el 07 de diciembre de 2020 y un mínimo de 1.74% E.A. el 30 de diciembre de 2020. Durante el mes, el 

diferencial entre la tasa de interés interna y la tasa de interés externa a 90 días (IBR - Libor) osciló entre 1.48% y 

1.53%. Su promedio, 1.51%, se ubicó 2 puntos básicos por debajo del promedio del mes anterior (1.53%) y fue 

 

3  El indicador de volatilidad se calcula con la tasa de cambio de cierre. Este indicador, se obtiene al dividir la desviación estándar de la variación porcentual 
diaria para los últimos 20 y 30 días sobre la desviación estándar de la variación porcentual diaria para el año completo. Si el indicador es mayor a 1 la volatilidad 

del período es mayor a la volatilidad año completo. Si por el contrario es menor que uno, la volatilidad del periodo es menor a la del año completo. Cuando el 

indicador es igual a 1 la volatilidad del periodo es igual a la volatilidad año completo.  
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menor que el promedio ponderado por monto de la devaluación implícita anualizada de los contratos forward 

(1.93%). 

Gráfico 4 

 
II. Mercado de Operaciones a Futuro. 

1) Mercado de Operaciones Forward 

a) Tamaño y Estructura del Mercado 

El monto pactado en el mercado forward disminuyó 12.33% al pasar de US$48475.77 millones en el mes de 

noviembre de 2020 a US$42497.33 millones en el mes de diciembre de 2020. Por su parte, el número de operaciones 

disminuyó de 23267 a 18643, el monto promedio diario disminuyó de US$3664.23 millones a US$796.49 millones, 

y el número de operaciones promedio disminuyó de 1225 a 932 operaciones por día4. 

Cuadro 2 

 

 

4 Promedios calculados teniendo en cuenta el número de días hábiles de cada mes. Los montos incluyen operaciones forward peso-dólar y el flujo a futuro 

de las operaciones swap peso-dólar. 
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Los intermediarios financieros disminuyeron sus compras a futuro en 18.01% y sus ventas a futuro en un 10.04%, 

en tanto que, en conjunto el sector real, los fondos de pensiones y bancos extranjeros disminuyeron sus compras 

pactadas en 15.29% y sus ventas en 2.22%. 

En diciembre de 2020 los intermediarios financieros pactaron en neto compras de divisas a futuro por un valor de 

US$884.20 millones por debajo de las compras registradas en el mes anterior (US$3733.24 millones). En particular, 

los bancos pactaron compras netas de divisas a futuro por US$651.92 millones, las corporaciones financieras 

pactaron ventas netas por US$3.64 millones, las compañías de financiamiento comercial ventas netas por US$76.37 

millones y las comisionistas de bolsa pactaron compras netas por US$312.29 millones. Como resultado el resto de 

los agentes pactó en neto ventas de divisas a futuro por US$884.20 millones5. 

 

b) Plazos Negociados 

 

A continuación, se presenta la distribución de los contratos forward, según los plazos pactados (Cuadro 3) 6: 

Cuadro 3 

 

El plazo promedio ponderado por monto de las negociaciones realizadas en el mes de diciembre de 2020 fue de 40 

días, 2 días menos del registrado en noviembre de 2020 (42 días). Las negociaciones con plazos inferiores a 36 días 

representan el 75.70% del monto total pactado.  

La distribución del monto promedio transado por plazo para los meses de noviembre de 2020 y diciembre de 2020 

se presenta en el Cuadro 4, y la distribución del monto pactado en diciembre de 2020 según plazos en el Gráfico 5. 

 

Cuadro 4       Gráfico 5 
                  Participación de montos pactados por plazos DICIEMBRE 

 

                          

 

 

 

 

   Fuente: Banco de la República.                                                                                                Fuente: Banco de la República 

 

5  Es importante notar que no se tiene claro cuál es el roll-over de este flujo de vencimientos; por lo tanto, no se puede tener un cálculo exacto del monto de 

dólares entregado o recibido en operaciones a futuro.  
6  Este monto incluye operaciones forward peso-dólar y el flujo a futuro de las operaciones swap peso-dólar. 
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c) Devaluación implícita anualizada  

El promedio de devaluación implícita ponderado por monto durante el mes de diciembre de 2020 es de 1.93%, 30 

puntos básicos por encima del observado para el mes anterior (1.63%)7. En el Cuadro 5 se presentan tanto el 

promedio simple como el promedio ponderado por monto de la devaluación implícita anualizada de los contratos 

forward para cada uno de los rangos de negociación. 

Cuadro 5 

 

Como se puede observar en el Gráfico 6, la devaluación promedio ponderada por monto total para el mes de 

diciembre de 2020 (1.93%) es inferior a la devaluación promedio ponderada por monto para los plazos entre 1 y 35 

días y mayoreas a 180 días. 

Gráfico 6 

 

 

7 Para el cálculo de la devaluación implícita se excluyeron las operaciones entre los IMC y sus filiales y casas matrices. 
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En el Gráfico 7 se presenta la devaluación implícita anualizada de los forwards pactados y los montos negociados 

durante el mes. 

Gráfico 7 

 

d) Vencimientos 

Durante el mes de diciembre de 2020 se vencieron US$47531.53 millones de contratos forward. Bajo la modalidad 

contra entrega, el sector real presentó vencimientos de US$795.08 millones en compras y US$257.52 millones en 

ventas, por lo cual se estima el sector real entregó del sector interbancario US$537.56 millones (Cuadro 6). El 

Cuadro 6 muestra los vencimientos de forward del mes, por sectores y por modalidad de cumplimiento8. 

 

Cuadro 6 

 
 

Al 31 de diciembre de 2020 los contratos forward vigentes ascendían a US$114566 millones. Durante los meses 

de febrero, marzo, mayo, junio, julio, agosto y septiembre de 2021 se registran vencimientos netos de ventas del 

sector financiero (Cuadro 7). 

Cuadro 7 

 

 

8  Este monto incluye operaciones forward peso-dólar. 
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En el Cuadro No. 8 se presentan los vencimientos de forwards por modalidad de cumplimiento. 

Cuadro 8 

 
e) Saldos 

 

A continuación, se presentan los saldos de forwards de compras y venta del sector financiero con sus diferentes 

contrapartes, clasificadas como fondos de pensiones, agentes offshore, casas matrices y filiales, y el resto de los 

agentes. 

Gráfico 8 

 

Gráfico 9 
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Gráfico 10 

 

 

Cuadro 9 
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COMPRAS NETAS COMPRAS VENTAS

millones 

de USD

SALDO 

COMPRAS 

NETAS SF

Fondos 

Pensiones

Intragrupo 

y Offshore
Interbancario Resto

Fondos 

Pensiones

Intragrupo 

y Offshore
Interbancario Resto

Fondos 

Pensiones

Intragrupo 

y Offshore
Resto

1-dic-20 $ 8,346 $ 14,108 $ 15,258 $ 4,882 $ 1,926 $ 20,150 $ 15,258 $ 7,183 $ 6,419 -$ 6,042 -$ 2,301 -$ 1,923

2-dic-20 $ 7,964 $ 14,623 $ 14,976 $ 4,976 $ 1,681 $ 20,272 $ 14,976 $ 7,269 $ 6,283 -$ 5,649 -$ 2,293 -$ 1,659

3-dic-20 $ 8,128 $ 14,708 $ 14,706 $ 5,008 $ 1,786 $ 20,020 $ 14,706 $ 7,496 $ 6,342 -$ 5,312 -$ 2,489 -$ 1,459

4-dic-20 $ 8,397 $ 14,726 $ 14,434 $ 4,868 $ 2,036 $ 19,777 $ 14,434 $ 7,449 $ 6,360 -$ 5,051 -$ 2,581 -$ 1,272

7-dic-20 $ 8,548 $ 14,855 $ 14,396 $ 4,906 $ 2,050 $ 19,935 $ 14,396 $ 7,513 $ 6,497 -$ 5,080 -$ 2,606 -$ 1,189

9-dic-20 $ 8,504 $ 15,113 $ 14,040 $ 4,910 $ 2,071 $ 20,306 $ 14,040 $ 7,537 $ 6,433 -$ 5,194 -$ 2,628 -$ 1,388

10-dic-20 $ 8,402 $ 14,366 $ 13,724 $ 4,738 $ 1,931 $ 19,388 $ 13,724 $ 7,594 $ 6,471 -$ 5,022 -$ 2,856 -$ 1,406

11-dic-20 $ 8,461 $ 14,891 $ 13,866 $ 4,909 $ 1,941 $ 19,872 $ 13,866 $ 7,808 $ 6,521 -$ 4,982 -$ 2,899 -$ 1,360

14-dic-20 $ 8,565 $ 14,012 $ 13,658 $ 4,877 $ 1,889 $ 19,104 $ 13,658 $ 7,782 $ 6,676 -$ 5,092 -$ 2,905 -$ 1,320

15-dic-20 $ 8,088 $ 13,889 $ 13,587 $ 4,889 $ 1,674 $ 18,606 $ 13,587 $ 7,827 $ 6,414 -$ 4,717 -$ 2,937 -$ 1,240

16-dic-20 $ 8,064 $ 14,422 $ 13,503 $ 4,991 $ 1,674 $ 19,044 $ 13,503 $ 7,785 $ 6,390 -$ 4,622 -$ 2,794 -$ 1,026

17-dic-20 $ 8,156 $ 13,527 $ 12,880 $ 4,810 $ 1,677 $ 18,272 $ 12,880 $ 7,640 $ 6,479 -$ 4,745 -$ 2,829 -$ 1,095

18-dic-20 $ 8,258 $ 13,832 $ 12,826 $ 4,724 $ 1,682 $ 18,683 $ 12,826 $ 7,554 $ 6,576 -$ 4,851 -$ 2,830 -$ 1,105

21-dic-20 $ 8,445 $ 13,778 $ 12,292 $ 4,711 $ 1,689 $ 18,654 $ 12,292 $ 7,594 $ 6,756 -$ 4,876 -$ 2,884 -$ 1,004

22-dic-20 $ 8,461 $ 13,620 $ 12,174 $ 4,691 $ 1,693 $ 18,808 $ 12,174 $ 7,641 $ 6,768 -$ 5,188 -$ 2,951 -$ 1,371

23-dic-20 $ 8,467 $ 12,284 $ 11,529 $ 4,698 $ 1,695 $ 17,583 $ 11,529 $ 7,555 $ 6,772 -$ 5,299 -$ 2,857 -$ 1,384

24-dic-20 $ 8,467 $ 12,433 $ 11,463 $ 4,673 $ 1,695 $ 17,669 $ 11,463 $ 7,525 $ 6,772 -$ 5,236 -$ 2,853 -$ 1,316

28-dic-20 $ 8,535 $ 12,402 $ 11,295 $ 4,641 $ 1,722 $ 17,549 $ 11,295 $ 7,465 $ 6,813 -$ 5,147 -$ 2,824 -$ 1,158

29-dic-20 $ 8,545 $ 11,953 $ 10,994 $ 4,606 $ 1,721 $ 16,915 $ 10,994 $ 7,386 $ 6,823 -$ 4,962 -$ 2,780 -$ 918

30-dic-20 $ 8,545 $ 11,817 $ 10,800 $ 4,529 $ 1,721 $ 16,877 $ 10,800 $ 7,263 $ 6,823 -$ 5,060 -$ 2,734 -$ 971

SALDOS DE OPERACIONES FORWARD

SALDOS DE COMPRA DEL SF CON: SALDOS DE VENTA DEL SF CON:

SALDOS NETOS DE COMPRA 

DEL SF CON:

(compras-ventas)
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2) Forwards otras monedas 

 

El siguiente cuadro contiene los montos negociados en el mes de operaciones forward de monedas diferentes al 

dólar americano. La información se presenta discriminando por pares de monedas y por contraparte. 

 

Cuadro 10 

 

3) Opciones peso-dólar  

 

El siguiente cuadro contiene los montos negociados en el mes por los IMC de opciones peso-dólar europeas. En el 

Gráfico 11, se muestran los montos mensuales negociados dos años atrás. 

 

Cuadro 11 
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Gráfico 11 

 

4) FX Swaps Peso-Dólar y FX Swaps de Tasa de Interés Peso-Dólar 

Los siguientes cuadros contienen los montos nominales negociados por los IMC de FX swaps peso-dólar y FX 

swaps de tasa de interés peso-dólar para este mes. Por su parte, el Gráfico 12 muestra los montos mensuales 

negociados dos años atrás. 

Cuadro 12        Cuadro 13 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 



BANCO DE LA REPUBLICA 

SUBGERENCIA MONETARIA Y DE INVERSIONES INTERNACIONALES 

Mercado a Futuro Peso Dólar diciembre de 2020 

11 
 

 

 

Gráfico 12 

 

 

5.  Contratos Non-Delivery Forward (NDF) sobre TES con Agentes Offshore 

El Gráfico 13 contiene los montos nominales mensuales negociados por los IMC con los agentes offshore en 

operaciones NDF sobre TES y el plazo promedio de dichas operaciones. Para diciembre de 2020 el monto negociado 

fue de COP5.02 billones (b), por debajo de lo observado el mes anterior (COP7.68 b). El plazo ponderado por 

monto fue de 26 días, 1 día más que en el mes anterior (25 días). El saldo de la posición compradora neta de los 

IMC con agentes offshore al 31 de diciembre fue de COP4.36 b, presentando una disminución de COP0.72 b frente 

al saldo de cierre del mes anterior (COP5.08b). 
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Gráfico 13 

 

 
 

 

Gráfico 14 
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III. Mercado de Operaciones a Futuro de los Residentes 

1) Operaciones sobre Precios de Productos Básicos 

El Gráfico 15 contiene los montos nominales mensuales negociados por los residentes con los agentes 

offshore en operaciones sobre precios de productos básicos y el Gráfico 16 el plazo promedio de dichas 

operaciones. Para diciembre de 2020 el monto negociado fue de US$8,2 millones en swaps y US$84 

millones en opciones, mientras que no se presentaron negociaciones de forwards. 

 

Gráfico 15 

 
 

Gráfico 16 
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